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Bem-vindo somos a

C3 Educacao

Assim nasceu a €3 Educagao, uma escola de negdcios

que oferece cursos (1), certificagoes (2) e consultoria
de carreira (3).

Nossa missao é enriquecer pessoas com conhecimento

para render solucdes financeiras sustentaveis, objetivas
e responsaveis.



Investir em conhecimento sempre rende

os melhores juros

BENJAMIN FRANKLIN
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3 MAPA ESTRATEGICO

Ola desbravador (a)!

E com imensa satisfagdo que lhe entregamos gratuitamente este mapa de contetdo.
Temos a convicgdo que nossa bussola e nossos guias irdo ajuda-lo (a) a encontrar a
mina até a conquista da sua certificagdo no exame ANBIMA CPA-20.

Quando chegar 13, ndao precisa nos dar nenhuma moeda do seu tesouro em troca,
apenas compartilhe nosso material com seus colegas de trabalho, amigos e a quem
desejar ajudar a buscar sua recompensa. Se ainda tiver um tempinho e estiver
recuperado (a) da longa jornada, acesse nossas bases no Youtube, Facebook e
Instagram para curtir, comentar, se inscrever e divulgar.

Ah, ndo se esqueca que, quando desejar se aventurar novamente em busca de novos
tesouros, nos convide a te ajuda-lo (a) novamente em nosso site
www.c3educacional.com.br.

Lembre-se, se for um desbravador cadastrado vocé poderd receber noticias,
atualizagdes e descontos em sua nova trilha.

Quais os desafios da primeira trilha?

Neste trajeto inicial, vocé ira desbravar como se estrutura o Sistema Financeiro
Nacional, conhecer seus integrantes e suas principais fung¢des. Sera uma caminhada
tranquila, ter em sua mochila apenas agua e bolachinhas de sal € mais que suficiente.

( > Latitude 5 / Longitude 10

Isso quer dizer que o exame exigird entre 5% (trés questdes) a
10% (seis questdes) desta trilha
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1.1 FUNGOES BASICAS SFN — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional é um conjunto de entidades e instituicdes que,
organizadamente realizam e disponibilizam uma estrutura para:

1) Prestacdo de servicos de gerenciamento de recursos: pagamentos diversos,
transferéncias — TED — PIX, adesdo/contratacdo de seguros, custddia (guarda) de
valores, bens e titulos sao alguns exemplos praticos;

2) Intermediagao financeira: empréstimos e investimentos, movimentacdo em
conta corrente sdo algumas facilidades oferecidas pelas instituigdes financeiras e
entidades

1.1.1 Fungao dos intermedidrios financeiros e definicao de intermediacao financeira

De forma clara e objetiva, a principal funcdao dos intermediarios é proporcionar
liquidez ao mercado:

Org3o Regulador

Superavitario Instituicdo Financeira Deficitario

@1

-
=

Orgao regulador: CMN — Conselho Monetdrio Nacional é quem normatiza todo o SFN.

Investidor (Superavitario): com excesso de recursos ele busca uma Instituicdo para investir e
receber rendimentos (juros).

Tomador (Deficitdrio): com escassez de recursos ele busca uma Instituicdo para tomar
emprestado e pagar o custo (juros).

Liquidez: E o resultado da intermediacdo financeira que garante que os recursos fluam do
agente superavitdrio ao agente deficitario.
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1.2 ESTRUTURA

Dentro do ecossistema financeiro, temos a regéncia dos 6rgaos normativos e
supervisores regulando e fiscalizando o mercado, enquanto as entidades (pubicas ou
privadas) intermediadoras realizam as funcdes do SFN. Assim, é preciso compreender
a estruturacao e funcionamento deste sistema e nao se preocupar com os detalhes
extensos de suas atribuicdes.

Org3o normativo

. Define a meta de inflacdo
(normas, politicas)

Reunides a cada 45 dias para
decidir sobre a taxa SELIC Meta

[ |
CVM Fiscalizadores e Executores BACEN

|

copOM

[ {

Bancos de Bancos

Corretoras e Bancos

Multiplos

Investimentos Comerciais

Distribuidoras

1.2.1 Orgdos de regulagdo, autorregulagio e fiscalizagdo

Dentro do universo do Sistema Financeiro Nacional, duas fun¢des essenciais precisam
ser desempenhadas no subsistema normativo: (i) politicas e normas devem ser
criadas a fim de regular a conduta dos agentes e (ii) a fiscalizacdo da conduta desses
agentes, garantindo o cumprimento das normas instituidas.

1.2.1.1 Conselho Monetario Nacional - CMN

Vinculado ao Ministério da Economia, este 6rgao deliberativo surgiu através da lei
4.595/1964, com subordinacdo ao Presidente do Pais.

Formam o Conselho:

1. Ministro da Economia;

2. Ministro do Planejamento g;
3. Presidente do BACEN.

Portanto o CMIN cria normas e politicas (monetadria, crediticia e cambial).
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Portanto o CMIN cria normas e politicas (monetadria, crediticia e cambial).

» Regular o valor interno (inflagdo e deflacdo) e externo (cambio) da moeda;
» Aumentar a eficiéncia do SFN;

» Disciplinar o crédito;

» Autorizar a emissdo de papel moeda;

» Define as condi¢des do recolhimento compulsério.

1.2.1.2 Banco Central do Brasil - BACEN

Braco direito do CMN, criado também em 1964 e pela lei 4.595, o BACEN é uma
autarquia federal com disponibilidade juridica e patrimonio proéprio, vinculado ao
Ministério da Economia e que em seu colegiado tem os seguintes membros —
Presidente e 8 (oito) diretores, todos nomeados pelo Presidente da Republica e
aprovados pelo Senado Federal.

Portanto o BACEN conduz as determinagoes do CMN.

Conduzir a politica monetdria, cambial e crediticia;

Emitir papel moeda quando determinado pelo CMN;

Receber recolhimentos compulsérios;

Controlar todas as formas de crédito e dos capitais estrangeiros;
Autorizar, fiscalizar e disciplinar as instituicdes financeiras;
Operar redesconto (empréstimo) as instituicdes financeiras;

Gerir o SPB (Sistema de Pagamentos Brasileiro);

YV VV V V V V V

Gerencias as reservas internacionais em equilibrio a economia.

1.2.1.3 Comissao de Valores Mobiliarios - CVM

Considerado o “xerife” do mercado de capitais, € uma autarquia federal com
independente autoridade administrativa, mesmo sendo vinculado ao Ministério da
Economia. Tem a responsabilidade de regular e fiscalizar esse mercado. Surgiu em
1976 pela lei 6.385. Sua administracdo é exercida por - Presidente e 4 (quatro)
diretores em mandatos de cinco anos, ambos nomeados pelo Presidente da
Republica e aprovados pelo Senado Federal.
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Portanto a CVYM é o “xerife” do mercado de capitais (regula e fiscaliza).

» Fiscalizar efetivamente o cumprimento as normas, investigar e punir o
descumprimento;

» Proteger os investidores do mercado de capitais;
» Assegurar que as informacgGes ao publico sejam transparentes;

» Manter o funcionamento eficiente das bolsas de valores, mercado de balco e
das bolsas de mercadorias e futuros;

» Estimular a formacdo de poupanca e seu investimento em valores mobiliarios;

1.2.1.4 Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP

E também uma autarquia federal vinculada ao Ministério da Economia, criada pelo
Decreto-lei 73 em 1966 e subordinada ao Conselho Nacional de Seguros Privados
(CNSP). Administrado por um conselho composto por Superintendente e 4 (quatro)
diretores, nomeados pelo Presidente da Republica. Tem sob sua responsabilidade
controlar e fiscalizar os mercados de seguro, previdéncia complementar aberta,
capitalizacao e resseguro.

Portanto a SUSEP regula e fiscaliza os mercados de seguro, previdéncia aberta,
capitalizagdo e resseguro.

» Cumprir e fazer cumprir as deliberacdes do CNSP;
» Investigar e punir descumprimentos as normas e regulacgao;

» Fiscalizar a constituicdo, organizacdo, funcionamento e a operacdo das
sociedades seguradoras, resseguradoras e entidades de capitalizacdo e
previdéncia complementar aberta ;

» Zelar pela defesa dos interesses dos consumidores e dos mercados
supervisionados;

» Proteger a captacdo de poupanca popular realizada por meio de operagdes de
seguro, previdéncia aberta, capitalizacdo e resseguro;

» Promover a estabilidade dos mercados sob sua jurisdi¢do, zelando pela liquidez
e solvéncia das sociedades que integram o mercado;

10
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1.2.1.5 Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais -
ANBIMA

Associacdo criada em 2009 pela juncdao da ANBID (1967) e ANDIMA (1971). Nasceu
com um grande propoésito, informar, representar, educar e autorregular o mercado.
Promove as melhores praticas através da autorregulagao, mas esta nao sobrepde a lei
especifica, apenas complementa.

Portanto a ANBIMA autorregula (complemento as normas e leis), informa,
representa e educa o mercado.

v’ Informar:
D A ANBIMA divulga diversas informagdes que produz ao mercado que representa,

sdo relatdrios, estudos, estatisticas, indices de referéncia e uma gama de dados
para consulta.

v Representar:

:‘% Com a participacao voluntdria dos seus associados em comités e subcomités, a
ANBIMA prop&e melhorias e sugestdes aos orgaos reguladores e o
aprimoramento dos cédigos de autorregulacao.

v" Educar:

[ ]
‘n o0 @ Os profissionais e investidores sdo os principais agentes do mercado para a
o b ah ey s . P . )
ANBIMA, capacita-los torna-se fundamental e isso é realizado através das

certificacGes e a educacdo.

o v’ Autorregular:

Criada pelo mercado e para o mercado, a autorregulagdo é um modelo privado e
voluntdrio conduzido pela ANBIMA. Estas regras sdao expressas através dos

codigos e das melhores praticas.

1 > |
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’d*
ANBIMA
Importante saber: abaixo seguem os 9 (nove) cédigos de autorregulacdo e melhores
praticas disponibilizados ao mercado pela ANBIMA:

Codigo para Ofertas Publicas;

Cddigo para Administracao de Recursos de Terceiros;
Codigo para Servigos Qualificados ao Mercado de Capitais;
Cddigo para o Programa de Certificacao Continuada;
Cddigo para a Distribuicao de Produtos de Investimento;
Codigo para o Novo Mercado de Renda Fixa;

Cddigo para a Negociacao de Instrumentos Financeiros;

CO Ol S

Cdédigo para o Mercado de FIP (Fundo de Investimento em Participagao) e FIEE
(Fundo de Investimento em Empresas Emergentes);

9. Coddigo para Atividades Conveniadas.

Consulte para saber mais:

https://www.anbima.com.br/pt _br/autorregular/autorregulacao-e-adesao/definicao-de-autorregulacao.htm

Descrevemos os codigos mais exigidos no exame:

v/ Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para o Programa de

Certificagao Continuada:

Este cddigo propdes elevar os padroes de conduta dos profissionais certificados,
adequando a certificacao aqueles que desempenham atividades de comercializagao e
distribuicdo de produtos de investimentos e também aos que desempenham
atividades de gestao profissional de recursos de terceiros.

Ficam assim as instituicdes participantes obrigadas a exigir e fiscalizar o cumprimento
destas disposicoes.

As penalidades previstas pelo o descumprimento incluem:
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(i) Adverténcia publica;
(ii)  Multa de até 100 vezes o valor da maior mensalidade recebida pela ANBIMA;
(iii) Desligamento da ANBIMA

v’ Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Distribui¢do de

Produtos de Investimento

Instituido em 2018 e em vigéncia desde 2019, este substitui os Codigos ANBIMA de
Varejo e Private Banking estabelecendo os requisitos minimos a serem observados
pelas instituicdes participantes na distribuicao de produtos de investimento.

O Codigo exige o cumprimento destes cinco nucleos:

(i)  Exigéncias institucionais minimas;

(ii) Regras para contratagdo de terceiros;

(iii) Regras de publicidade e divulgagdo de produtos de investimentos;
(iv) Dever de conhecer seu cliente;

(v) Dever de verificar a adequagéo ao perfil do investidor (suitability)

Ha incidéncia de penalidades previstas pelo descumprimento:

(i) adverténcia publica; (ii) multa de até 100 vezes o valor da maior mensalidade recebida pela
ANBIMA,; (iii) proibigdo tempordria de uso do selo ANBIMA; e (iv) desligamento da ANBIMA.

1.2.2 Principais intermediarios financeiros: conceito e atribuicoes

E hora de conhecermos os agentes responsaveis pelas intermedia¢des, quais suas
atribuicdes e como se dividem dentro deste subsistema do SFN.

1.2.2.1 Bancos Multiplos

E uma instituicdo financeira com multiplas carteiras, autorizado a funcionar a partir da
resolucao CMN 1.524 de 1988. Esta constituicao contudo, deve obrigatoriamente
conter a carteira comercial ou a carteira de investimento em sua estrutura.

Cabe ressaltar que cada carteira possui um CNPJ distinto, porém a norma permite a
divulgacao do resultado do Banco Multiplo em um Unico balango (CNPJ).

13
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Estruturagao e possibilidade de distribuicao de carteiras para os Bancos Muiltiplos:

Obrigatério uma destas

Il
r !

Banco de Desenvolvimento

Banco
Comercial Sociedade de Crédito Imobiliario
Bancos
Muiltiplos t Banco de — Sociedade de Arrendamento Mercantil

Investimento
—  Sociedade de Crédito, Financiamento e Investimento

1.2.2.2 Bancos Comerciais

Estas instituicdes (publicas ou privadas) captam depdsitos a vista e financiam a curto
e médio prazo diversas empresas, segmentos, setores e pessoas fisicas. E através
delas que é possivel movimentar sua conta corrente (sacar, emitir cheques, transferir,
etc.). Devem conter em sua denominacao social a expressdo “Banco”.

1.2.2.3 Bancos de Investimento

Estas instituicdes (publicas ou privadas) captam depdsitos a prazo e financiam o
capital de giro e capital fixo, a subscricao ou aquisicao de titulos e valores mobiliarios,
também a distribuicdo destes valores mobiliarios. Devem conter em sua
denominagao social a expressao “Banco de Investimento”.

1.2.3 Outros intermediarios ou auxiliares financeiros: conceito e atribuicoes

Para completar todo o subsistema do SFN, conheceremos agora os demais
participantes desta estrutura.

1.2.3.1 Bolsa de Valores — B3 (Brasil, Bolsa, Balcao)

A bolsa de valores é um ambiente, atualmente eletronico, em que se negociam
titulos, valores mobilidrios, derivativos e commodities.

A B3 é portanto um dos principais players do mundo atuando em ambiente de bolsa
e balcdo e integra os indices Ibovespa, IBrX-50, IBrX e Itag, age também como camara
de compensacao e liquidagao.

14
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1.2.3.2 Sociedades corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios:
principais fungoes

Sao estes os 6rgaos responsaveis pela liquidacao das operacdes ocorridas nas bolsas,
nos mercados de balcdes organizados e no mercado financeiro como um todo. Eles

facilitam as transagdes dos diversos ativos suprimindo os
(inadimpléncia e entrega do produto).

riscos existentes

Fazem a intermediagdo entre o investidor ao ambiente da B3, cobrando taxas e
comissoes.

Apds a decisdo Bacen/CVM 17/09 as Sociedades distribuidoras passaram a exercer as
mesmas atividades das corretoras.

Organograma completo:

ORGAOS
NORMATIVOS

(%)
w
o
o
%)
>
(=
m
o
o)
%)

] R SEGUROS
MOEDA, CREDITO E CAMBIO PRIVADOS

CMN

g vb

&

BACEN

o) )

Bancos e Caixas
Econbémicas

45

Cooperativas de

Administradores
de Consorcios

Corretoras e

Crédito Distribuidoras
InstituicBes de ' t.tDe.m~ais -
Pagamento MSEUIIEEES ED
bancarias

Conselho Monetario Nacional

0

na CVM

Al
Bolsa de
Valores

Bolsa de
Mercadorias e
Futuros

CNSP

Conselho
Nacional de
Seguros
Privados

< SUSEP

&

Seguradoras e
Resseguradoras

Entidades
Abertas
Previdéncia

©

Sociedades de
Capitalizagdo

CNPC

Conselho
Nacional de
Previdéncia

Complementar

& PREVIC

Entidades
Fechadas
Previdéncia
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1.2.4 Sistemas e Camaras de Liquidag¢ao e Custddia (Clearing Houses): atribuigdes e
beneficios para o investidor

Também conhecidos como clearing houses, respondem pelas liquidagcdes das
operagdes que ocorrem nas bolsas, balcdes organizados e todo o mercado financeiro.
Seu principal objetivo é facilitar as transag¢des financeiras suprimindo os riscos
existentes (inadimpléncia) garantindo a entrega de um titulo ou produto e o
consequente valor pago.

Desta forma, realizam fung¢des de registro, compensacao, liquidacao e custddia,
conferindo assim modernidade e eficiéncia ao sistema financeiro.

Entidade 1 CLEARING HOUSE Entidade 2

i A=

Valor Mobiliario

1.2.4.1 Sistemas especial de liquidacdo e de custodia — SELIC: principais titulos
custodiados

Braco do Governo Federal, centraliza os titulos da divida publica de emissao do
Tesouro Nacional, ou seja, processa o registro e a liquidacdao de todos os titulos
publicos federais. Conhega-os:

1. LFT (Letras Financeiras do Tesouro) — Tesouro SELIC

Possui rentabilidade pos-fixada atrelada a taxa Selic e paga os juros mais o capital no
vencimento do titulo ou no resgate.

2. LTN (Letras do Tesouro Nacional) — Tesouro Prefixado

Sua rentabilidade é conhecida no momento da compra do titulo a partir de um desagio
(valor a menor) em relacdo ao valor de face/resgate e o rendimento sera recebido com o
capital no vencimento. Havendo resgate antes do pactuado, poderdao haver variacdes de
mercado (taxa de juros — Selic) implicando em rentabilidade negativa se a taxa estiver em
elevacdo — Regra da Caneta (serd ensinado na Trilha 6).

16
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3. NTN-F (Notas do Tesouro Nacional) — Tesouro Prefixado com Juros Semestrais

Sua rentabilidade é conhecida no momento da compra do titulo a partir de um
desagio (valor a menor) em relagdo ao valor de face/resgate e o rendimento serd
recebido através de cupons semestrais e no vencimento com o capital do titulo.
Havendo resgate antes do pactuado, poderao haver variagdes de mercado (taxa de
juros — Selic) implicando em rentabilidade negativa se a taxa estiver em eleva¢ao —
Regra da Caneta (serd ensinado na Trilha 6).

4. NTN-B Principal (Notas do Tesouro Nacional - Série B Principal) — Tesouro IPCA+

Possui rentabilidade pos-fixada atrelada ao IPCA e uma taxa prefixada conhecida no
momento da aplicagao. O rendimento da NTN-B Principal é recebido no vencimento
ou no resgate do titulo.

5. NTN-B (Notas do Tesouro Nacional - Série B) — Tesouro IPCA+ com Juros
Semestrais

Possui rentabilidade pds-fixada atrelada ao IPCA e uma taxa prefixada conhecida no
momento da aplicagdao. O rendimento da NTN-B é recebido semestralmente e no
vencimento ou no resgate do titulo.

1.2.4.2 Camara de liquida¢dao, compensacao e custodia — B3 (Clearing B3)

A B3, constituida pela unido da BM&FBovespa com as camaras de compensagao e
custddia CETIP e CBLC, se tornou responsavel por todos os demais titulos do mercado,
processando o registro e a liquidacao destes titulos e valores mobilidrios.

1.2.4.3 Sistema de Pagamentos Brasileiro - SPB

Formado por um conjunto de entidades, sistemas e mecanismos que estdo
relacionados com o processamento e a liquidacdao de operagdes de ativos financeiros
e valores mobiliarios, operagdes com moedas estrangeiras e de transferéncias de
fundos e recursos.

17 i
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O SPB permitiu portanto que, empresas, pessoas fisicas, governos e instituicdes
financeiras realizassem transferéncias de dinheiros para pagamentos, coberturas de
saldos, aplicagcbes e outras finalidades com rapidez e maior seguranca. Algumas
delas:

v Transferéncia de fundos e outros ativos financeiros;

v' Compensacdo de cheques, ordens eletrénicas de débito e crédito;

SITRAF SILOC Cc3

Transferéncias de Transferéncias de Cessdes de

Fundos LBTR 0 Fundos LDL 0 Crédito LBTR

CERC

Registro de Ativos
Financeiros

Sistema Especial
de Liquidacdo
e de Custodia

STR RSFN COMPE
Transferéncias de REDE DO SISTEMA
Fundos LBTR FINANCEIRO NACIONAL

Cheques

SERASA

Registro de ativos
Financeiros

Reservas Bancarias e
Contas de Liquidagdo

|\ —

[] e
A Central Depositaria da
Camara BM&FBovespa BM&FBovespa

Renda Varidvel e Fixa Privada o
Acdes e Ouro
- [ ]
Sistema de Registro
BM&FBovespa
Registro de Ativos Financeiros
N = -
Camara de Cambio CETIP (UTVM) CETIP (UFIN)
A - Titulos Privados, swaps e Registro de Ativos
Cambio interbancario . .
outros Financeiros
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O Conselho Monetario Nacional é o 6rgao:

Formado pelos diretores do Banco Central do Brasil
Subordinado a Comissdo de Valores Mobiliarios
Deliberativo maximo do Sistema Financeiro Nacional
Subordinado ao Banco Central do Brasil

Responsavel pela fiscalizagdao dos fundos de investimento:

CMN
BACEN
ABIMA
CVM

Com relagao as atribuicoes do BACEN, é correto afirmar:

Autoriza a emissdo de papel moeda

Delibera sobre a taxa SELIC

Compra e vende Titulos Publicos Federais exercendo a politica monetaria
Emite Titulos Publicos Federais

O Banco Muiltiplo deve ter obrigatoriamente uma das seguintes carteiras:

Sociedade de Crédito Imobilidrio ou Banco de Investimento

Banco Comercial ou Banco de Desenvolvimento

Sociedade de Arrendamento Mercantil ou Sociedade de Crédito Imobiliario
Banco Comercial ou Banco de Investimento

Sobre a fungdo de intermediacao financeira desempenhada pelo Sistema Financeiro
Nacional, é correto afirmar:

A captacdo de recursos dos agentes deficitarios e a sua disponibilizacdo aos agentes
superavitdrios, mediante cobranca de juros, é denominada de intermediacdo financeira
Disponibilizacdo de seguros para as mais diferentes finalidades

Permite a emissdo de papel-moeda pelos bancos privados

A captacdo de recursos dos agentes superavitarios e a sua disponibilizacdo aos agentes
deficitarios, mediante cobranca de juros, é denominada de intermediacdo financeira

Compete a ANBIMA

Autorizar e fiscalizar o funcionamento das instituicdes financeiras

Criar procedimentos que permitam a autorregulacdo do mercado de capitais
Fiscalizar os fundos de investimento

Criar procedimentos que permitam a autorregulacdo do mercado cambial




a)
b)

d)

a)
b)

d)

a)
b)

d)

10.

b)
c)
d)

11.

b)
c)
d)

12.

b)
c)
d)

QUESTOES

Sistema Financeiro Nacional e

Participantes do Mercado

Orgao responsavel pela prote¢io da captagdo de poupancga popular em investimentos
realizados em planos de previdéncia complementar aberta é:

SUSEP
CMN
BACEN
CVM

Compete a uma Clearing House ou Camara de liquidagao e custodia:

Promover a intermediacdo financeira entre os agentes econémicos
Fiscalizar o Sistema de Pagamentos Brasileiro

Prover a liquidacao dos titulos e valores mobilidrios

Processar a emissdo dos Titulos Publicos Federais

Dentre as atividades das Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios, ela ndo podera:

Oferecer o servico de carteira administrada

Permitir ao investidor investir em renda variavel, como acGes e derivativos
Administrar titulos de capitalizacdo

Oferecer assessoria e assisténcia técnica sobre os produtos oferecidos

Um investidor aderiu uma previdéncia complementar do tipo PGBL e constatou que
algumas informagdes estao destoantes do que foi lhe oferecido, ele deseja denunciar o
fato ao 6rgao fiscalizador:

SUSEP
CNSP
CMV
BACEN

E atribui¢do do Conselho Monetario Nacional:

Fiscalizar os Bancos Multiplos

Autorizar o funcionamento de instituicdes financeiras
Definir as diretrizes e normas do mercado de cambio
Conduzir a politica monetaria e fiscal

Responsavel pelo registro, liquidagao e custddia dos Titulos Publicos Federais:

B3
SUSEP
SELIC
CVM
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QUESTOES

Sistema Financeiro Nacional e

Participantes do Mercado

13. Uma das obrigacoes especificas exigida pelo Cédigo de Certificagao da ANBIMA é que:

a) Os profissionais certificados devem recusar a intermediagdo de investimentos ilicitos,
ressalvada a hipdtese em que a transacdo acarrete ganhos financeiros relevantes para a
instituicdo em que trabalham

b) As instituicGes participantes devem estabelecer e implementar procedimentos internos
para afastamento imediato dos profissionais que desempenham atividades elegiveis sem
a devida certificacdo, ou com certificacdo vencida

c) As instituicdes participantes ndo devem divulgar informacgdes reservadas ou privilegiadas
em nenhuma situagao

d) Os profissionais certificados ndo devem informar aos clientes a respeito da possibilidade
de recebimento de remuneracao pela instituicdo participante decorrente da indicacdo de
investimentos, uma vez que essa informacao é sigilosa

14. O Sistema de Pagamentos Brasileiro é o conjunto de:

a) Sistemas e mecanismos relacionados com as transferéncias e liquidagdes de cambio
utilizados por agentes de outras nacionalidades para realizacdo de operacdes de
importacdo e exportagdo com o Brasil

b) Entidades, sistemas e mecanismos relacionados com o processamento e a liquidagdo de
operacdes de transferéncia de fundos, de operacées com moeda estrangeira ou com
ativos financeiros e valores mobiliarios

c) Instituicdes financeiras, cooperativas de crédito e centrais depositarias de acdes e de
titulos de divida corporativa

d) Sistemas eletronicos disponibilizados pelo governo brasileiro para transferéncia de
recursos e pagamento de tributos em ambito federal, estadual e municipal

15. O principal objetivo das negociacoes de valores mobiliarios em bolsa é:

a) Fomentar a atividade especulativa

b) Garantir o anonimato das transagdes realizadas
c) Proteger os investidores do risco de volatilidade
d) Alcancar a melhor formacdo de precos

21 > |




RESPOSTAS

Sistema Financeiro Nacional e

Participantes do Mercado

1. C
O CMN é um 6rgao normativo, sendo o érgao maximo do Sistema Financeiro Nacional.

2. D
A CVM é o xerife do mercado de capitais, sendo sua responsabilidade fiscalizar os valores
mobiliarios.

3. C

A compra dos TPF aumenta a disponibilidade de recursos em circulacdao junto aos bancos,
aumenta a oferta de crédito com a reducdo das taxas de juros, enquanto a venda dos TPF
reduz a oferta da moeda, diminuindo a oferta de crédito e elevando as taxas de juros.

4. D
Conforme resolucdo CMN 1.524 de 1988 a constituicdo de um Banco Multiplo deve
obrigatoriamente conter a carteira comercial ou a carteira de investimento em sua estrutura.

5. D

Oferecer liqguidez ao mercado através da intermediacdo financeira entre a captacao do
agente superavitdrio e a oferta ao agente deficitario, com a cobranca de juros, é funcdo deste
subsistema.

6. B

Oferecer liquidez ao mercado através da intermediacdo financeira entre a captacdo do
agente superavitario e a oferta ao agente deficitario, com a cobranca de juros, é funcao deste
subsistema.

7. A
A SUSEP é o 6rgao responsavel pela previdéncia complementar aberta do tipo PGBL e VGBL.

8. C
Sao responsaveis pela liquidacao, registro e custddia dos titulos e valores mobiliarios.

9. C
Titulos de Capitalizacdo sdao produtos bancdrios que promovem o aumento de patrimonio e a
alavancagem financeira.

10. A
A SUSEP é o 6rgdo responsavel pela previdéncia complementar aberta do tipo PGBL e VGBL.

11. C
Dentre as atribuicdes ao CMN a mais evidente é a normatizacao, seja a politica monetaria,
cambial ou crediticia.

12. C
A camara de compensacdo e custddia SELIC é a responsdvel pelo registro, liquidacdo e
custddia dos TPFs.
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RESPOSTAS
3 Sistema Financeiro Nacional e

Participantes do Mercado

13. B
Conforme art. 99, §19, inciso V do Cddigo de Certificacao.

14. B
Esta é a definicdo completa de SPB.

15.D
Realmente é aprimorar a formacdo de precos
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3 MAPA ESTRATEGICO

Quais os desafios da segunda trilha?

A caminhada continua a mesma, porém obstaculos maiores comegam a surgir. Neste
trajeto é preciso ficar atento a cada passo para nao esquecer os caminhos caso precise
voltar. A ética estara presente em todos os desafios da ANBIMA, sendo portanto item
indispensavel no seu kit de sobrevivéncia, pois sempre precisara dele.

Toda jornada exige conhecimentos técnicos, compreender a sua regulamentagao
torna-se essencial para evitar riscos e penalidades.

Conhecer o perfil do investidor, a origem de seus recursos e adequar as ofertas de
investimentos, |he transformara em um profissional obediente aos cddigos da
ANBIMA.

As preocupacodes desta trilha concernem:

* Observancia e obediéncia as leis, normas e codigos;

* Cuidados quanto ao processo de lavagem de dinheiro;

* Protecdo ao investidor esclarecendo detalhes do que |he é ofertado;

* Conhecer o cliente, suas experiéncias, a fonte de sua renda e patrimonio;

* Analisar, identificar e recomendar produtos respeitando o perfil do investidor.

Descanse o necessario e alimente-se bem, vocé precisara de mais energia.

Vamos seguir em frente, pois a jornada comega a ficar bem mais interessante!

C ) Latitude 15 / Longitude 20

Isso quer dizer que o exame exigird entre 15% (nove questdes) a
20% (doze questdes) desta trilha
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2\

ANBIMA

2.1 CODIGOS ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS

Como vimos na trilha anterior, a ANBIMA desempenha grande relevancia no mercado
financeiro, autorregulando as atividades dos participantes através dos seus cédigos.

E bom lembrar que o propdsito da ANBIMA é proteger o mercado, garantindo padrdes
éticos na oferta de servigos e produtos e licitude na atividade de intermediacao.

Em consonancia, abordaremos em maior profundidade os cddigo para Administracao
de Recursos de Terceiros e o Cadigo para Distribuicao de Produtos de Investimento,
mesmo que ja tenhamos o visto superficialmente na trilha anterior.

2.1.1 Definigoes e Caracteristicas de alguns Cadigos

Os codigos foram criados a partir das propostas dos participantes, estas foram
analisadas e aperfeicoadas pelas comissdes temadticas e entregues para serem
colocadas em pratica e nortearem as atividades em que a ANBIMA atua.

v/ Cédigo ANBIMA de Regulacio e Melhores Praticas para Distribuigdo

de Produtos de Investimento

Objetivamente, este cédigo chancela as condi¢des de oferta de produtos, resultantes
ou ndo na sua aplicacao, devendo ser respeitado por todos os associados ou aderentes
ao codigo.

Para efeito, a observancia do presente cddigo nao é exigido na distribuicao de:
* Caderneta de Poupanga;

* Investimentos aos entes da federagdo brasileira (UniGo, Estados, Municipios e
Distrito Federal), mas ndo os RPPS (Regime Prdprio de Previdéncia Social);

* Segmentos Middle e Corporate.

Em relacao aos principios gerais dispostos no Codigo, sao fundamentados em:
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*  Etica e Profissionalismo;

* Diligéncia e Lealdade;

* Respeito a concorréncia e Transparéncia das informacoes;

* Conflitos de Interesse (evitar, mitigar);

* Controles Internos e Compliance (dever da Instituicdo);

* Capacidade Técnica (certificacoes);

e Conheca o seu cliente (origem da renda e compatibilidade de consumo)
* Suitability (adequacdo ao perfil do investidor);

* Seguranga e Sigilo das Informagdes.

Antes de desbravarmos as recomendag¢des do proximo Coédigo, faz-se necessario
recuperarmos um momento importante. Voltamos para o ano 1999.

A crise dos “Tigres Asiaticos” afetou fortemente os paises emergentes, inclusive o
Brasil. Aqui ficou conhecida pela forte desvalorizacao do Real, apds o sucesso de sua
implantacdo em 1994.

Assim, como medida rapida no controle da inflacao e na contengao da fuga de ddlares,
o governo elevou a taxa Selic a 45%.

Neste mesmo momento, muitos produtos de investimentos que aplicavam recursos em
ativos mais expostos as variagdes de mercado, especialmente os fundos de
investimentos, que careciam de referéncias regulatdrias. Muitos investidores que
aplicaram nestas opg¢des foram prejudicados pela falta de transparéncia das
instituicbes e pela falta de conhecimento dos profissionais que distribuiam estes
produtos.

Somente em 2000 houve a promulgacao do “Codigo dos Fundos” ou Codigo ANBIMA
de Regulagao e Melhores Praticas para os Fundos de Investimento, que regulou
amplamente o mercado.

Em 2018 a ANBIMA unificou o Cddigo para Gestao de Patrimdnio no Mercado
Doméstico com o Cédigo dos Fundos, surgindo assim o Cédigo ANBIMA de Regulagao e
Melhores Praticas para Administracao de Recursos de Terceiros
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v/ Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo
de Recursos de Terceiros

O referido Codigo tem como objetivo estabelecer regras e parametros que regulam as
atividades de administracdo de recursos de terceiros, que nao foge muito das
exigéncias do Codigo anterior:

*  Etica e Profissionalismo;

* Diligéncia e Lealdade;

* Respeito a concorréncia e Transparéncia das informacgdes;
* Conflitos de Interesse (evitar, mitigar);

* Controles Internos e Compliance (dever da Instituicdo);

* Segregacdo de Atividades - Chinese Wall;

* Seguranca e Sigilo das Informacdes.

Em complemento aos dois Cdédigos, ha uma preocupacdo da ANBIMA quanto a
divulgacao dos produtos através da publicidade sobre a transparéncia e qualidade das
informacgdes.

Publicidade - o material deve conter:

* A descricao do objetivo ou estratégia utilizada;

e Politica de Investimento;

* C(Classificacdo de Risco (ANBIMA e CVM)

* O publico-alvo (investidor geral ou investidor qualificado);

* Condigbes como caréncia e resgate/prazo da operacdo;

* Nome do emissor, quando este for aplicavel;

*  Tributacado aplicavel;

* Informagdes minimas sobre os fatores de risco (Mercado e Crédito), liquidez;

* Quais os canais de atendimento disponiveis.
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Exemplo de uma lamina de um fundo de investimento:

XP REFERENCIADO FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA REFERENCIADO DI CREDITO
PRIVADO

" 1 - -
[ \» \/ - L "/
 Pp— F : - - -
i (i o n re las informacoes essenciais sobre o XP REFERENCIADO FUNDQO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA REFERENCIADO DI
Se wanceiros DTVM SA. e gerido por XP GESTAO DE RECURSOS LTDA. As informagdes completas
) Regula o do fundo, disponivel no www.bnymellon.com.br/sf. As informagies contidas neste material sdo atualizadas
1 ente. Ao real acoes adic 11S, O ‘ eTs( }
I'.:I‘ njl X 1 L X vl ."‘ . I ..’A. 3> ! ’ wuo
1. PUBLICO-ALVO
O FUNDO tem como publico alvo os investidores em geral que buscam obter retornos superiores aos dos certificados de depdsitos interfinanceiros (CDI
ob |

bedecendo as disposi¢gbes da Resolugdo 3.792/2009 do Co Iho Monetario Nacional, no que couber

2. OBJETIVO

Acompanhar o certificado de depdsito interfinanceiro (CDI)

3. POLITICA DE INVESTIMENTOS

A
A

=)

olitica de investimento do FUNDO consiste em investir em ativos de renda fixa indexados ao CDI. O fundo pode

Aplicar em ativos no exterior até o limite de Vedado em regulamento
Aplicar em crédito privado até o limite de 100,00%

Aplicar em cotas de um mesmo fundo de investimento 10,00%

Se alavancar até o limite de" Vedado em regulamento
Utiliza derivativos apenas para a protecdo da carteira? Sim

' A metodologia utiizada para o calculo do limite de alavancagem, disposto no item "Se alavancar até o |
depositado pelo fundo em margem de gar
dos derivativos neg

As estratégias de inv

o

o
1

anta para garantr a kiquudacao das operagoes contratagas

iados no mercado de baicao

estimento do fundo podem resuitar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas

5. COMPOSICAO DA CARTEIRA 6. RISCO

aue
que

nvolvido na

Deplsitos a prazo & oulros
litulos de in financeras

Tiulos de cnix

Operagdes compromssadas
astreadas em Litulos pidlicos 8.94%
federas

Cotas de fundos de investimento
409

3
Titulos plblicos federais 3,06%
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2.2 PREVENGAO CONTRA A LAVAGEM DE DINHEIRO

2.2.1 Conceito e fases do processo de lavagem de dinheiro

O processo de lavagem de dinheiro tem sua origem em atividades ilegais por praticas
econdmico-financeiras que dissimulam ou escondam a fonte ilicita de determinados
ativos financeiros ou bens patrimoniais e, através do processo de “branqueamento de
capitais” garante a aparente licitude.

O crime acompanhou a evolucao tecnolodgica das instituicdes financeiras e os sistemas
de meios de pagamento, obrigando uma colaboragao internacional, conduzida pela
ONU através da Convencao de Viena em 1988.

COLOCACAO OCULTACAO INTEGRAGAO
% Depdsitos Transferéncias, O capital incorpora
regulares em ‘P' por meio formalmente o

d diversas contas eletrénico, em sistema econémico,

para ‘colocagéo’ contas diversas adquirindo
no sistema PF, PJ ou contas documentagéo
econdmico. fantasmas. legal.

Depdsitos, compra de titulo, Diversas transferéncias Reinvestimentos em aquisi¢cao

ativos ou bens. inclusive paraisos fiscais. de empreendimentos e bens.

—

2.2.2 Penalidades

Reclusdo de trés a dez anos e multa, estendido ao participante (funciondario) que tenha
colaborado para a realizagao do processo.

A instituicao, por seus representantes (Diretor ou Diretoria), multa, adverténcia,
inabilitacdo temporaria por até dez anos para o exercicio do cargo de administrador de
das pessoas juridicas e cassacdao ou suspensdao da autorizagao para o exercicio da
atividade, operac¢ao ou funcionamento.

A multa pecuniaria aplicada pelo Conselho de Controle de Atividades Financeiras —
COAF sera variavel, ndo superior:

a) ao dobro da valor da operacdo;

b) ao dobro do lucro real obtido ou que presumivelmente seria obtido pela realizacdo da
operacado; ou

c) ao valor de RS 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), o que for menor.
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2.2.3 Abordagem Baseada em Risco - ABR

Com as recentes alteracbes para fortalecer o combate a lavagem de dinheiro, a
regulamentacao passou a exigir das instituicdes financeiras sistemas de controles mais
eficazes para que examinem os indicios com mais critério e os classifiquem por grau
de risco, observando:

... A

= ﬂ’b 2]

T 0-0
Clientes Produ.tos € (_:afnals Funciondrios Socps N
Servigos utilizados terceiros

2.2.4 Avaliagao Interna de Risco

Avalia internamente os riscos através da utilizacdo dos produtos e servicos da
instituicao, prevenindo as praticas de lavagem de dinheiro e financiamento ao trafico
(LD-FT), a fim de mensurar e classificar a efetividade das politicas, regras, normas e
procedimentos adotados.

A ANBIMA recomenda o monitoramento constantes destas atividades, dispensando
uma auditoria interna ou externa.

2.2.5 Analise de Efetividade

Conforme circular 3978/20 do BACEN, exige que as instituicdes financeiras elaborarem
um relatdrio de efetividade que demonstre o cumprimento das determinagdes acerca
das exigéncias ao combate a lavagem de dinheiro, observando regras minimas:

Em periodicidade anual, com data-base de 31 de dezembro;
A data limite para envio é 31 de marg¢o do ano subsequente;
Informagdes minimas contendo:

* meétodos adotados;

* testes aplicados;

* qualificacdo dos avaliadores;

* deficiéncias identificadas;

* Processo “conheca o seu cliente”, com validagao das informacgdes;
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procedimento de monitoramento e comunica¢ao ao Coaf;
governanca da politica PL-FT;

medidas de desenvolvimento da cultura organizacional PL-FT;
capacitacao periddica dos participantes;

Processo de identificacao de funcionarios, parceiros e terceirizados; e

Processos regulatorios adotados para cumprimento de apontamentos pelo BACEN.

2.2.6 Operagoes suspeitas

Os crimes de ordem financeira sdao reinventados e evoluem, exigindo das instituicdes
financeiras constante atengdao. Algumas operagles apresentam tragos comuns que
evidenciam a pratica da lavagem de dinheiro e, segundo os normativos da CVM e do
BACEN, sao listadas algumas situagdes que podem ser consideradas suspeitas:

NN

Impossibilidade de atualizacdo cadastral;

Impossibilidade de identificacdo do beneficiario final;

Incompatibilidade de movimentagdes com a profissdo, renda e/ou patriménio;
Lucros ou prejuizos frequentes advindos de operagbes entre as mesmas partes;
Variacdo significativa de volumes e frequéncias de negdcios;

Operacdes que configurem artificios de obstrucdao ou dificuldade para identificacdo dos
envolvidos;

v Operacdes que configurem atuacdo frequente em nome de terceiros;

v’ Altera¢des repentinas e n3o justificadas das modalidades operacionais usualmente

(\

utilizadas;
Operacoes de alta complexidade e risco incompativeis com o cliente;

Operacdes realizadas com o propdsito de gerar ganhos ou perdas, sem fundamento
econOmico ou legal;

Transferéncias privadas de recursos e de valores sem motivacao aparente;

Liquidacdo de operacGes ou para garantias futuras realizadas por depdsitos ou
transferéncias de terceiros;

Pagamentos a terceiros, sob qualquer forma, por conta de liquidacdo de operacdes ou
resgates de valores depositados em garantia, registrados em nome do cliente;

Operacdes realizadas fora do preco de mercado;

Operacoes relacionadas a pessoas suspeitas de envolvimento com atos terroristas.
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v/ OperacBes com pessoas naturais, pessoas juridicas ou outras entidades que
residam, tenham sede ou sejam constituidas em paises ou jurisdicdes que nao
aplicam ou o fazem insuficientemente as recomendacdes da GAFI — Grupo de A¢ao
Financeira Internacional;

v’ Operac¢des com pessoas expostas politicamente (brasileiros ou estrangeiros) e seus
subordinados ou familiares;

v’ Depdsitos ou aportes em espécie, saque ou pedido de provisionamento para saque
com indicios de ocultacdo ou dissimulacdo da natureza, origem, localizacao,
disposicao, movimentacdo ou da propriedade de bens, direitos e valores.

\COAF

Conselho de Controle
de Atividades Financeiras

2.2.7 Conselho de Operagoes de Atividades Financeiras

O COAF é o orgao responsavel por receber e analisar as comunicagdes suspeitas e
supervisionar aqueles que ndao possuem um supervisor proprio, como joalherias e
factorings. A partir de 2020, o érgao passou a ser vinculado administrativamente ao
Banco Central do Brasil.

Dirigido por um Presidente, cuja nomeacao é dada pelo Presidente da Republica sob a
indicacdo do Ministro da Economia a pasta se estrutura com mais 11 (onze)
conselheiros, todos designados pelo Ministro da Economia.

Portanto o COAF examina e analisa as denuncias de casos suspeitos.
Ndo possui autonomia e competéncia para expedir ordens de prisdGo, apenas aplicar
multas e penas administrativas.

2.2.8 Conhega seu cliente — Know your costumer (KYC)

Levantar informac¢des detalhadas do cliente através de documentos que comprovem a
profissao, renda e patrimonio caracteriza o processo de “conheca seu cliente”, muitas
vezes utilizado pelo acrénimo KYC — Know your costumer.

A ANBIMA, busca além das normas atuais, requerer através do ‘Cédigo de Distribui¢ao’
que os participantes se interessem em conhecer o investidor no inicio do seu
relacionamento, mantendo ativo a necessidade de visitas presenciais na residéncia ou
no local de trabalho.
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E dever das instituicdes participantes adotar procedimentos que atestam o processo
de conhecimento do cliente, mantendo em documento escrito as regras contendo ao
menos:

v" Procedimento adotado;
v Relatério dos casos visitados;
v" Controle de dados — ferramentas e sistemas;

v’ Atualizacdo cadastral.

2.2.9 Obrigagdes das Instituicdes Financeiras

E dever de toda instituicdo comunicar ao COAF até o primeiro dia util seguinte a
realizacao de algumas atividades conforme determinacao do BACEN:

v' Movimenta¢do financeira em espécie (saque e/ou depdsito) igual ou superior a RS
50.000,00 (cinquenta mil reais);

v' Movimentac¢do financeira em espécie suspeita por desencontro ao perfil de consumo e
renda;

v’ Transferéncias, emissdes de cheques ou qualquer outro meio que configure a transferéncia
de fundos contra o pagamento em espécie, cujo o valor seja igual ou superior a RS
50.000,00 (cinquenta mil reais);

v Arquivamento das transagdes e cadastros por 5 (cinco) anos

2.3.0 Pessoa Exposta Politicamente

S3o pessoas expostas politicamente (PEP) os ocupantes de cargos e funcbes publicas
listadas nas normas de PLD/FTP ou que ocuparam tais cargos nos ultimos cinco anos,
conforme lista do Controle Geral da Unido (CGU) a seguir:

= Sistema de Pessoal Civil da Administragdo Publica Federal;
= Tribunal de Contas da Unido;

= Camara dos Deputados;

= Senado Federal;

=  Ministério Publico;

= Banco Central do Brasil;

= Estados e Municipios: governadores e secretdrios de Estado/Distrito Federal; Deputados
Estaduais e Distritais; presidentes, ou equivalentes, de entidades da administracao publica
indireta estadual/distrital; presidentes de Tribunais de Justica, Militares, de Contas ou
equivalente de Estado e do Distrito Federal; Prefeitos e Vereadores; e Presidentes de
Tribunais de Contas ou equivalente dos Municipios.
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2.4 ETICA NA VENDA

O mercado financeiro possui diversos produtos e servicos que atendem as
necessidades de seus clientes e facilitam suas transacdes didrias, proporcionando
segurancga e conveniéncia. E um segmento com alta concorréncia e forte regulacao.

Para inibir praticas irregulares de seus colaboradores e fornecedores e respeitar o
Cdédigo de Defesa do Consumidor, as instituicdes financeiras precisam adotar critérios
que remetem a ética nas vendas sobre a luz de dois temas:

* Proibicdo a venda casada; e

* Restricao de oferecimento de produtos e servigos ao investidor.

2.4.1 Venda Casada

A prética que caracteriza a venda casada compreende a venda ou prestacdo de um
servico condicionado a aquisicdao de outro, configurando pratica abusiva pelo direito
do consumidor e infragdo a ordem econdmica.

E bom esclarecer que a venda condicionada a descontos e vantagens pela aquisi¢do de
outro como forma de incentivo, permitindo ao consumidor escolher as op¢des isolada
ou conjuntamente, nao configura infragao.

2.4.2 Restri¢ao de oferecimento de produtos e servigos ao investidor

Ao comercializar produtos de investimentos ao publico investidor, o profissional e a
instituicdao devem zelar pela ética e objetividade, considerando:

Nao recomendar produtos de alto risco e pouca liquidez para idosos, face a
correlacao risco e retorno ser eficiente no longo prazo e este vir a precisar dos
recursos e/ou nao ter esta longevidade.

HORIZONTE DE INVESTIMENTO

Devem ser considerados os objetivos do investidor, se sao de curto, médio ou

longo prazo adequando as condicdes de caréncia e liquidez do produto.
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GRAU DE CONHECIMENTO

Para manutencao da relacao fidedigna, deve-se esclarecer todas as caracteristicas
necessarias, alinhando expectativas e evitando frustracées. Oferecer produtos de
menor complexidade aqueles com menos conhecimento.

TOLERANCIA AO RISCO

Identificar o perfil de risco do investidor e recomendar produtos que respeitem o
seu grau de tolerancia ao risco.

2.4.3 Manipulag¢do do Mercado (art. 27-C Lei n2 6.385/1976)

E caracterizado por:

Realizar operacbes simuladas ou executar outras manobras fraudulentas destinadas a elevar,
manter ou baixar a cotagdo, o prego ou o volume negociado de um valor mobilidrio, com o fim
de obter vantagem indevida ou lucro, para si ou para outrem, ou causar danos a terceiros.

Penas aplicaveis:

i.  Reclusdo de 1 (um) a 8 (oito) anos, e

ii. Multa de até 3 (trés) vezes o montante da vantagem ilicita obtida em decorréncia do
crime.

Para melhor compreensao deste conceito, destacamos algumas estratégias utilizadas
que caracteriza a conduta criminal:

a) Spoofing (Falsificagao em inglés)

Pratica conhecida por simular ordens (compra ou venda) verdadeiras. O criminoso
insere uma ordem de compra de um ativo (exemplo) e a0 mesmo tempo, insere uma
ordem de venda do mesmo ativo, em quantidades elevadas (volume), atraindo
investidores a realizarem o mesmo — vender. Assim, realizam a intencdo inicial
(compra) com outros interessados e cancelam a ordem de venda (simulada para dar
volume e forgar o prego do ativo).

b) Layering (Camadas em inglés)

Similar ao spoofing, essa pratica se diferencia pela realizacdo de diversas ofertas falsas
de menor volume, que somadas (camadas), surtem efeito semelhante (volume) a
pratica anterior.
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¢) Manipulagao de Benchmark
Os benchmarks sdo referéncias de mercado, utilizados como parametros de pregos e
indices, como SELIC, CDI e Ibovespa.

As praticas também consistem na tentativa de simulagdes falsas a fim de influenciar as
o calculo ou apuracao destas taxas de referéncia.

2.5 ANALISE DO PERFIL DO INVESTIDOR - API

Identificar o perfil de risco do investidor e adequar as ofertas de produtos e servigos,
refletem a imposi¢ao da Instrugao CVM 539 e devem ser aplicadas no maximo a cada
24 meses.

2.5.1 Instrugao CVM 539

Determina a Instrucdao que é dever de verificacao da adequagao de produtos, servigos
e operagOes ao perfil do cliente.

Desde de 2013, a Instrucao impde um elevado rigor na aplicacdao de suitability,
fundamentados na confianca e estabilidade.

A confianca remete a uma relagdo de respeito a opinidao pelo conhecimento e histdrico
de boas indicagbes de produtos e servicos, considerando amplamente a
recomendacado deste profissional especialista.

Por sua vez, a estabilidade propde adequar os ambientes para que investidores
conservadores operem com produtos de sua compreensao, evitando arriscar-se em
produtos que ndo sejam aderentes e que ndao atendam suas perspectivas sem
corroborar para bolhas, efeitos de manada ou panicos.
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IMPORTANTE

Estao dispensados da verificacao de adequacao de produtos, servicos e

operacoes os seguintes casos previstos na ICUM 539:

» Ainvestidores dos fundos de renda fixa simples, por ser uma opcao
simples e segura e assim facilitar o seu acesso.

> Investimentos superior a R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) e que
atestem esta condicao por escrito como investidor qualificado;

> Investimentos superior a R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e que
atestem esta condicao por escrito como investidor profissional;

» Aprovados em exames de qualificacdo técnica ou possuam
certificacoes permitidas pela CUM (AAI, Consultores e Analistas CUM e
Administradores de Carteira)

» Pessoa juridica de direito pablico;

» Investidor cuja administracao de carteira seja realizada por
administrador autorizado pela CUM e na forma discricionaria.
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A instrucao classifica o perfil do investidor em trés categorias:

KCONSERVADOR\ / MODERADO \ / AGRESSIVO \

ESTABILIDADE EQUILIBRIO RENTABILIDADE

E avesso ao risco, Retorno e o risco Busca o retorno e ndo

\ busca seguranga / k equilibrados / kse importa com o risco/

2.6 FATORES DETERMINANTES PARA ADEQUAGCAO DOS PRODUTOS DE
INVESTIMENTO AS NECESSIDADES DOS INVESTIDORES

2.6.1 Objetivo do investidor

Sabemos que o ser humano é Unico e de um amplo e complexo comportamento.
Embora tenham necessidades em comum, cada um a seu modo busca objetivos
diferentes em determinado momento e acredita naquilo que possa ser melhor a ele,
naquele momento. Para entender mais sobre a individualidade de cada investidor,
torna-se necessario realizar a Analise do Perfil Situacional e a Analise do Perfil
Psicolégico ou de Personalidade a fim de levantar informagdes consistentes que irdo
fundamentar discussdes mais assertivas sobre os objetivos do cliente em relagdo a
risco e retorno de seus investimentos. Veremos a seguir os temas mais importantes
para realizacdo da APS e APP.

2.6.2 Analise do Perfil Situacional - APS

1. Fonte de riqueza:

E muito importante conhecer a origem do patrimonio ou renda do investidor, pois este
processo auxilia o profissional a compreender mais sobre o comportamento do seu
cliente em relagao ao risco de uma aplicacao. Aquele com perfil empreendedor,
acumulou riqueza gerindo uma empresa ou um negoécio, certamente sera mais
tolerante ao risco, diferente daquele perfil que constituiu seu patriménio através do
trabalho remunerado, que tender a ter um perfil mais conservador.

2. Medida de riqueza:

A medida de riqueza refere-se a quantificar o patrimoénio acumulado pelo investidor e
tem carater subjetivo, sendo para alguns elevado e suficiente, enquanto que para
outros, o mesmo patrimonio possa ser considerado baixo e insuficiente.
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Lembramos a individualidade do ser humano, que possui preferéncias e padrdes de
consumo diferentes um dos outros. Desta maneira, observa-se maior aceitacao ao
risco aqueles que consideram grande o seu patrimonio em relagcdo aqueles com a
percepgao de um patrimonio menor, que incorrem a risco menores.

2.6.3 Analise do Perfil Psicolagico (Personalidade) — APS

1. Finangas tradicionais:

Considera o investidor como um individuo racional sem apego emocional e decide com
as informacgdes disponiveis, considerando a carteira de investimentos Unica, sem
distincdo entre os ativos que a compde.

2. Finangas comportamentais:

Considera o investidor como um individuo dotado de atitudes irracionais e com apego
emocional baseado em suas preferéncias e experiéncias sejam elas boas ou ruins e
assim, decidem sustentados por estas evidéncias.

2.6.4 Finangas comportamentais
Os investidores buscam simplificar suas decisdes e se guiam pela regra de que
qualquer decisdo serve, desde que resolva a situagao.

Assim, definimos as heuristicas como atalhos mentais, que sao regras de bolso para
decidir sobre investimentos, usando o que sabem para decidir sobre o que nao se sabe.

Heuristica da DISPONIBILIDADE

E avaliado a frequéncia ou provével causa de um evento pelo grau em que as
ocorréncias desse evento estdao prontamente ‘disponivel’ na nossa memoria.

Heuristica da REPRESENTATIVIDADE

Avalia-se a probabilidade de ocorréncia de um evento pela similaridade de
nossos esteredtipos de ocorréncias semelhantes.

—— Heuristica da ANCORAGEM

Tende-se a fazer avaliacdes partindo de um valor inicial e ajustando para
produzir uma decisao final
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Assim, podemos resumir:

Heuristica da DISPONIBILIDADE

Ird exigir que se lembre de exemplos, como um prejuizo de algum familiar ao
investir em agoes.

Heuristica da REPRESENTATIVIDADE

Ird exigir que se avalie semelhangas, como comparar os dividendos de uma
acdo com os cupons de juros de um Titulo Publico Federal.

Heuristica da ANCORAGEM

Ird exigir que se faca ajuste a partir de um dado conhecido aleatoriamente,
sem relacdo com a opc¢ao.

Vieses comportamentais:

Ligados também ao comportamento do individuo, os vieses sao considerados decisdes
de cardter sistematico, violando o processo racional, distorcendo a capacidade
decisoria ou limitando-a.

1.

2.

Efeito da estruturagao (Framing):

E a influéncia de uma decisdo sem distorcdo da informacdo ou suprimindo-a,
apresentando-a de forma diferente com foco nos efeitos positivos, como
apresentar um investimento apresentando somente as vantagens, omitindo suas
desvantagens e riscos.

Aversao a perda:

O impacto sentimental relacionado a perda é muito maior aquele causado pelo
ganho, naturalmente os individuos passam a ser menos tolerantes diante de
cenarios que possam oferecer esta possibilidade.

Imagine que seja ofertado a um investidor com esse perfil as duas opg¢des de
investimentos abaixo:

1- Receber ao final de doze meses 10% de retorno;

2- Receber ao final de seis meses 20% de retorno ou a possibilidade de nao
receber nada.

A grande maioria ird optar pela primeira alternativa.
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Conforme a publica¢ao da pesquisa de perfil de Bronson, Scanlan e Squires em 2007,
os investidores podem ser classificados em quatro tipos distintos:

& 1. Cauteloso:
E conservador, realiza seus investimentos de forma independente, possui baixa
compreensao da aplicagao e pode evitar a fazé-lo por isso.

N 2. Metodico:
Também conservador, investe fundamentado em dados e fatos. Disciplinado, buscando
constantemente informacGes para sustentar suas decisdes mesmo que sua carteira
supere o esperado.

N 3. Espontdneo:

Prefere agir com suas proprias decisdes por desconfiar de aconselhamentos e age
rapidamente quando encontra novidades, desconsiderando o risco total da sua
carteira, assim altera constantemente os produtos investidos buscando se proteger e
acaba consumando retornos inferiores pelo custo do seu alto giro.

B 4. Individualista:

E autoconfiante e independente, com visdo de longo prazo sem medo das decisdes
que toma. Fundamenta-se através de uma analise propria, extraindo diversas
informacdes de diferentes fontes.

Atitudes dos perfis:

DecisOes Racionais Decis6es Emocionais Nivel de Risco

Metddico Cauteloso Mais baixo

Individualista Espontaneo Mai alto

Objetivo de retorno:

Identificado o perfil situacional e de personalidade do investidor, € o0 momento de
definir os objetivos em relagdo ao risco e retorno.

Rapidamente, o objetivo em relacdo ao retorno levara em consideracao duas
vertentes: objetivos primarios e objetivos secundarios.

Os primarios estdao diretamente ligados a renda, exige uma periodicidade de
rendimentos para despesas periddicas (mensal ou anual), talvez uma viagem,
presentes ou qualquer outro gasto mensal ou anual. Ja os secundarios remetem a
crescimento de patrimonio com vista a um prazo mais alongado. Logo teremos:
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Identificado o perfil situacional e de personalidade do investidor, € o momento de
definir os objetivos em relagdo ao risco e retorno.

Rapidamente, o objetivo em relacdo ao retorno levard em consideracdo duas
vertentes: objetivos primarios e objetivos secundarios.

Os primarios estao diretamente ligados a renda, exige uma periodicidade de
rendimentos para despesas periddicas (mensal ou anual), talvez uma viagem,
presentes ou qualquer outro gasto mensal ou anual. J& os secundarios remetem a
crescimento de patrimonio com vista a um prazo mais alongado. Logo teremos:

Objetivos Primarios - Renda Objetivos Secundario - Patriménio

Titulos de Divida, Fll (aluguéis) Acdes Acoes, Fll e outros instrumentos de
(dividendos) renda variavel
Rendimentos periddicos Ganho de capital

2.6.5 Horizonte de investimento

Como ja citado, o estagio do ciclo de vida em que o investidor se encontra vai
influenciar diretamente em seus objetivos, ja que pessoas de idade mais avangada tem
necessidades menores e diferentes daquelas de menor idade. Para entender mais,
elaboramos outro quadro que facilmente descreve estes estagios.

Vejamos a seguir:

FASE DE INICIO DO CICLO DE VIDA

FUNDAGAO:

Investimento no préprio individuo em busca de conhecimento
e habilidades como base para criacdo de riqueza.

Horizonte de longo prazo e tolerdncia ao risco

FASE DE INICIO DA GERACAO DE RENDA E RIQUEZA

ACUMULAGAO:

As competéncias adquiridas passam a gerar renda e riqueza,
muito em funcdo da sua capacidade de poupancga.

Horizonte de longo prazo e tolerdncia ao risco
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FASE DE USUFRUTO DO PATRIMONIO E MANUTENGCAO DO PADRAO

MANUTENGAO:
¢ Proximidade ou gozo da aposentadoria, preservagao do

patrimonio e do estilo de vida.

Horizonte de curto prazo e menor tolerédncia ao risco

FASE DE DISTRIBUICAO E TRANSFERENCIA DO PATRIMONIO

DISTRIBUICAO: o ,
Menor gozo da renda e patriménio e idade bem avangada,

passa a considerar a sucessao e transferéncia do patrimonio.

Horizonte de curtissimo prazo e menor tolerdncia ao risco

2.6.6 Risco x Retorno: capacidade de assumi-los e sua tolerancia

Vimos e falamos bastante sobre o retorno e seus objetivos, porém iremos voltar o foco
ao termo risco, que sera dividida em duas partes: capacidade para assumi-los e a
disposicao para assumi-los.

A capacidade para assumi-los pode ser facilmente entendida com o volume financeiro
disponivel, quanto maior este for, maior sera a sua capacidade, no entanto, se possuir
um horizonte de tempo curto, menor sera sua capacidade.

A disposicao para assumi-los ja possui relagdo com o seu perfil situacional e
psicoldgico do investidor.

2.6.7 Diversificagao: vantagens e limites de redugao de risco incorrido

Quem nunca ouviu falar: nunca coloque todos os ovos na mesma cesta.

Realmente o jargao é valido e desconcentrar os investimentos através da diversificacao
reduz o risco total de uma carteira de investimentos. A explicagdao é que uma vez
concentrado o investimento torna-se exclusivamente dependente deste Unico ativo,
neste sentido, desconcentrar significa aplicar o recursos em diferentes produtos,
setores e mercados, reduzindo o risco particular de cada um dos ativos.
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Nunca é demais lembrar, a diversificacdao nao elimina o risco sistematico, cujo o tema
ja abordamos na pdagina 67 quando falamos de risco de mercado, isso
independentemente do numero de ativos de uma carteira. Por este motivo é que
também o chamamos de risco nao diversificavel.

O risco especifico por outro lado ja tem ligagao com o ativo, ou seja, ele é intrinseco a
um setor ou uma empresa, a exemplo podemos citar a Vale com o caso das barragens
de Brumadinho-MG em janeiro de 2019 ou a Petrobras com a Lava-Jato em marco de
2014.

RISCO TOTAL

A

RISCO

Risco
ndo-sistematico

Risco sistematico

\ 4

1 25 50

ATIVOS

2.7 INSIDER TRADING X FRONT RUNNING

No mercado de capitais brasileiro, a regra é que todas as informacgdes relevantes
relativas ao emissor devem ser disponibilizadas a todo o publico ao mesmo tempo,
sendo que essas informagcdes devem ser verdadeiras e claras. As companhias devem
divulgar tais informagdes seguindo os procedimentos determinados pela Instrugdo
CVM 358/02 (ICVM 358/02).

2.7.1 Insider Trading

E o uso da informacdo privilegiada em negociacdes de valores mobilidrios com a
finalidade de auferir lucro, baseado no conhecimento de fatos relevantes da empresa e
qgue ainda nao foram levados ao conhecimento publico.

A empresa foi acusada pela CVM de insider trading por uma

(J BS) operagao com agBes e derivativos de délar em 2017 antes do

anuncio da “Delagdo Premiada”” dos irmaos ‘Batista’.
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2.7.2 Front Running

E o ato de antecipar-se a um fato, com o objetivo de obter lucro. Caracterizado no
mercado pela solicitacgdo de uma ordem de compra ou venda do cliente a um
intermediario financeiro, que realiza antes para si que para o seu cliente.

A pena pelo uso indevido de Informacgao Privilegiada é reclusdo, de 1 ano a 5 anos, e
multa de até 3 vezes o montante de vantagem ilicita obtida pela pratica ilegal. (Fonte:
Lei 6385/79, art. 27-c).

Em 2012 a 2013 Luiz Mori (Credit Suisse) utilizou a conta da avoé para realizar operagdes no
mercado de forma antecipada., enquanto recebia ordens de diversos clientes.

A diferenca entre front running e insider trading advém do fato de que é possivel
cometer front running independente do conhecimento e das razdes das ordens
solicitadas pelo seu cliente.

2.8 FINANCAS PESSOAIS E GRAU DE CONHECIMENTO DO MERCADO FINANCEIRO E
EXPERIENCIA EM INVESTIMENTOS

2.8.1 Finangas pessoais

Controlar as finangas pessoais é algo incomum em nosso pais e muitos nao realizam
com afinco. Entender este processo também contribuira para que o profissional possa
suportar o investidor a identificar sua situagao e assim estruturar seu plano de
investimentos. Basicamente ela se divide em trés etapas:

1. Balang¢o Patrimonial:

E um retrato atual do patriménio do investidor (ativos e passivos) contemplando saldo
em contas, investimentos, bens e direitos, contas de consumo, empréstimos e
financiamentos e demais dividas contraidas. Assim posto, coloca-se do lado esquerdo
os ativos (direitos) e do lado direito os passivos (obrigacdes) e a diferencga entre estes
dois, demonstrara qual o PL (Patrimdnio Liquido) do cliente, devendo ser positivo.

O balanco apurado anualmente ou em periodos diversos, servira como um indicador
da evolugdao patrimonial do investidor, informando claramente se esta havendo
geragao de riqueza ou nao.
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Exemplo de Balango Patrimonial:

- Ativos RS  1.500.000,00

Passivos (Dividas) RS 850.000,00

Patrimdnio Liquido - PL RS 650.000,00
Passivo

= +

Patrimdnio
Liquido | e

2. Fluxo de Caixa:

E o registro das entradas de receitas (rendas, rendimentos e ganhos) e todos os gastos
e despesas que implicaram em desembolso ou a saida de recursos.

T GECTTEED GETTED
® R$ 2. 330 00 R$ 1.908,00 R$ 422,00

Entrada prevista: RS 3.545 Saida prevista: RS 2.143,00 Saldo previsto: R$ 1.402,00

3. Or¢camento Doméstico:

Embasado pelo fluxo de caixa, o or¢camento produz um planejamento futuro
respeitando os limites identificados através das receitas e despesas, disciplinando os
gastos e proporcionando a poupanga.

8 Projetado mRea

RS 3000

RS 2 000

RS 1.000 . .
R$O

Total de Renda Total de Total em Dinheiro
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2.8.2 Grau de conhecimento do mercado financeiro e experiéncia em investimentos

Concluindo esta trilha, vimos varias etapas que compde a oferta e estruturagao para
uma correta carteira de investimentos ao investidor, elencando as preocupag¢des com o
tripé — rentabilidade, liquidez e risco. Ndao obstante, passa a ser dever do profissional
atentar-se ao grau de conhecimento e experiéncia do cliente com, o entrevistando a
fim de entender seu nivel de compreensao de mercado e analisando o histdrico de
suas aplicagdes para identificar quais investimentos este cliente costuma realizar.

Também é dever de todo profissional, atualizar-se com toda regula¢ao acerca do tema
para sempre esclarecer as principais duvidas dos investidores, face a pluralidade de
normas e regras que estes desconhecem. ldentificar o perfil de risco situacional e de
personalidade, e atender os anseios com alto grau de profissionalismo, respeitando
seu nivel de conhecimento e experiéncia, sao exigéncias permanentes aos profissionais
certificados.
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1. Assinale a ordem que descreve as fases do processo de lavagem de dinheiro:

a) Ocultacdo, colocacdo e integracao
b) Colocacdo, integracdo e ocultacdo
c) Integracdo, ocultacdo e colocacdo
d) Colocacdo, ocultagdo e integragdo

2. De acordo com a autorregulagdo ANBIMA, deve-se considerar para definir o objetivo do
investimento do cliente:

I.  Qualafinalidade do investimento
II. Prazo de manutencdo do valor investido
lll.  Preferéncias em consideracdo ao risco atribuido

Esta (30) correto (s):

a) L llell
b) lell

c) Il apenas
d) lapenas

3. De acordo com o Cadigo de Distribuicio ANBIMA é uma obrigacao dos participantes:

a) A garantia de retorno dos produtos de investimentos em renda fixa

b) Identificar possiveis conflitos de interesses que interfiram na imparcialidade da atividade
c) Garantir a marcacdo a mercado dos ativos e produtos

d) Auditar as empresas emissoras de titulos e valores mobilidrios que distribua

4. Qual o objetivo do principio conheca seu cliente — KYC:

a) Compreender os costumes do cliente para ser mais assertivo na oferta de produtos

b) Atualizar o cliente sobre as melhores ofertas dos produtos

c¢) Conhecer e monitorar as transacdes do cliente a fim de identificar situa¢des suspeitas e
incompativeis com a sua renda e patrimonio

d) Permitir produtos exclusivos para investidores qualificados

5. Sobre a utilizagdao do selo ANBIMA:

a) Obrigatdrio a toda instituicdo participante do mercado financeiro

b) Utilizado pelas instituicGes participantes e aquelas aderente ao cddigo e nado
participantes

¢) Utilizado somente pelas instituicGes distribuidoras de fundos de renda fixa

d) Obrigatdrio atoda corretora e distribuidora de titulos e valores mobiliarios
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a)
b)

d)

b)
c)
d)

b)
c)
d)

b)
c)
d)

10.

a)
b)

d)

11.

a)
b)

d)
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Quanto ao registro das operagoes dos clientes, as instituicdes financeiras sdao obrigadas
a manteé-lo integralmente:

Pelo prazo minimo de cinco anos, sem identificacdo destes clientes
Pelo prazo minimo de trés anos, sem identificacdo destes clientes
Pelo prazo minimo de cinco anos, com a identificacdo destes clientes
Pelo prazo minimo de trés anos, com a identificacdo destes clientes

Em uma negociacdo de rotina, o funcionario da instituicio financeira condiciona a
liberagdo dos recursos de crédito rural ao seu cliente mediante a adesao de uma carta
de consorcio, essa pratica:

E regular e permitida, pois trata-se de uma venda cruzada
Vedada, pois trata-se de uma operacao ilicita

E regular e permitida, pois trata-se de uma venda a descoberto
Vedada, pois trata-se de uma venda casada

Dentre as atividades das Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios, ela ndo podera:

Oferecer o servico de carteira administrada

Permitir ao investidor investir em renda variavel, como a¢Ges e derivativos
Administrar titulos de capitalizacao

Oferecer assessoria e assisténcia técnica sobre os produtos oferecidos

E considerado um indicio de crime de lavagem de dinheiro perante o BACEN e a CVM:

Transacdes de valores superiores a RS 10 milhdes de reais
Transacdes em que é impossivel identificar os beneficidrios
Transagdes entre empresas do mesmo grupo

Transacdes de compra e venda de imdveis rurais e urbanos

A fase de colocagdo no processo de lavagem de dinheiro é caracterizado por:

Diversas transferéncias entre contas para dificultar a identificacdo de origem

Introduzir o dinheiro ao mercado financeiro através de depdsitos

Remessas de recursos a paraisos fiscais

Movimentar o recurso no mercado financeiro através das empresas com documentos
comprobatérios

E um tipo de aplicagdo financeira que dispensa a aplicagdo da API:

Fundos Multimercados
Fundos de Agdes

Fundos de Renda Fixa

Fundos de Renda Fixa Simples
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12. O funciondrio da instituicao financeira comunica o cliente que:

l. Para liberar o empréstimo pessoal ele poderd conceder um desconto na taxa de juros
mediante a contratacdo de um seguro de protecdo ao crédito oferecido em condicGes
vantajosas

II. Apenas ira liberar o empréstimo pessoal mediante a contratacdo de um seguro de
protecdo ao crédito

Diante deste cenarios, | e |l representam respectivamente:

a) Venda promocional e venda casada
b) Venda forcada e venda promocional
c¢) Venda casada e venda promocional
d) Venda casada e venda forcada

13. O que deve ser considerado ao realizar uma oferta de investimentos a um investidor?

a) horizonte de investimento, Idade, grau de conhecimento e nivel de tolerancia ao risco
b) Idade, horizonte de investimento, grau de conhecimento e nivel de tolerancia ao risco
c) nivel de tolerancia ao risco, idade, horizonte de investimento e grau de conhecimento
d) nivel de tolerancia ao risco, horizonte de investimento, grau de conhecimento e idade

14. E avaliado a frequéncia ou provavel causa de um evento pelo grau em que as
ocorréncias desse evento estao prontamente ‘disponivel’ na nossa memaria.

a) Heuristica da Ancoragem

b) Heuristica da Representatividade
c) Excesso de Confianca

d) Heuristica da Disponibilidade

15. Este comportamento se caracteriza pelo medo relacionado as incertezas:

a) Heuristica da Representatividade
b) Framing

c) Aversdo a perda

d) Heuristica da Ancoragem

16. Conjuntura econdmica e mudangas na taxa de juros, provocam qual risco aos
investimentos:

a) Risco de expectativa
b) Risco especifico

c) Risco de mercado

d) Risco de inseguranca




17.

a)
b)
c)
d)

18.

b)

c)

d)
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E um exemplo de front running

Operar no mercado diante de uma informacao privilegiada

Operar no mercado de acGes ao mesmo tempo em que se investe em renda fixa
Comprar e vender acdes no mesmo dia

Replicar uma ordem de um cliente a executando primeiramente a si mesmo

O Diretor da empresa diante de uma informagao confidencial advinda da reunidao com o
conselho, se posiciona no mercado vendendo diversas acbes da empresa em que
trabalha, o fato é conhecido como:

Insider trading
Day trade
Front running
Swing trade

. Em relagdo a risco, o que deve ser avaliado sobre o investidor:

Capacidade e conhecimento
Disponibilidade e tolerancia
Capacidade e disponibilidade
Conhecimento e tolerancia

. Dentro de finangas pessoais, o fluxo de caixa representa:

E um retrato atual do patriménio do investidor (ativos e passivos) contemplando saldo
em contas, investimentos, bens e direitos, contas de consumo, empréstimos e
financiamentos e demais dividas contraidas;

Embasado pelo fluxo de caixa, o orcamento produz um planejamento futuro, respeitando
os limites identificados através das receitas e despesas, disciplinando os gastos e
proporcionando a poupanga.

E o registro das entradas de receitas (rendas, rendimentos e ganhos) e todos os gastos e
despesas que implicaram em desembolso ou a saida de recursos.

E o controle didrio dos rendimentos auferidos durante o periodo investido.
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1. D
As fases do processo de lavagem de dinheiro seguem a ordem: colocacdo, ocultacdo e
integracao

2. A
A finalidade, o prazo e os riscos sdo essenciais para considerar o objetivo do investimento.

3. B
Evitar conflitos de interesses para garantir a imparcialidade na distribuicdo dos produtos é
uma obrigacdo dos participantes, conforme o Cédigo de Distribuicio ANBIMA.

4. C
Conhecer bem o cliente e acompanhar as suas transac¢des identificando casos suspeitos e
incompativeis com seu perfil de renda e consumo.

5. B
Toda a instituicdo pode escolher ser participante da ANBIMA e também, ndo sendo
participante, a instituicdo poderd aderir ao cddigo e utilizar o selo.

6. C
O prazo é cinco anos e com a identificacdo dos clientes.

7. D
Condicionar uma operacdo, produto ou servico em detrimento de outro é uma pratica
vedada de venda casada.

8. C
Sao responsaveis pela liquidacao, registro e custddia dos titulos e valores mobiliarios.

9. B
Caracteriza-se como indicio de crime de lavagem de dinheiro toda transacdao que nado seja
possivel identificar o beneficiario final.

10. B
A fase de colocacdo é conhecida por introduzir o dinheiro no mercado financeiro para iniciar
o ciclo da “lavagem”

11.D

Os Fundos de Renda Fixa Simples investem ao menos 95% do patrimdnio em Titulos Selic ou
Titulos de mesmo risco, sendo assim dispensavel a aplicacdo da API, dado ao menor nivel de
risco entre os fundos.

12. A
Enquadram-se respectivamente nas condi¢des vedadas ou permitidas perante as normas.
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13. B
O processo adequado contempla as fases — idade, horizonte de investimento, grau de
conhecimento sobre os produtos e qual a tolerancia ao risco.

14. D
Carateristica da heuristica da disponibilidade.

15. C
As decisoes refletidas no medo e inseguranca de retornos incertos, caracteriza um viés
comportamental de aversao a perda.

16. C

O risco de mercado é inerente a todo investimento, sendo impossivel elimind-lo. Esta
relacionado a um sistema, como o sistema econémico. Por isso é chamado também de risco
sistematico nado diversificavel.

17.D
Front running é cometido quando um intermedidrio recebe uma ordem de seu cliente, porém
a realiza primeiramente a si, com o objetivo de obter lucro.

18. A
Insider trading é o uso da informacgdo privilegiada (ndo levado ao publico) para beneficio
proprio (lucro).

19. C

E preciso avaliar a capacidade para assumi-los, referindo-se as condi¢des financeiras para
suportar retornos inesperados e o seu perfil psicoldgico (disponibilidade), se entende e é
capaz de reagir bem as oscilacdes de mercado.

20. C

Fluxo de caixa é o controle da entrada e saidas de recursos, registrando diariamente quando
houver movimentos, a fim de montar um histdrico para melhor compreensdo das receitas e
despesas e assim elaborar o orcamento doméstico.
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3 MAPA ESTRATEGICO

Quais os desafios da terceira trilha?

O clima passa a contribuir para as dificuldades da jornada. Obter o conhecimento
destes conceitos lhe ajudara a ter mais assertividade nos caminhos que surgirao a
frente, por isso é essencial ter plena compreensdao desta etapa e assim seguir seus
passos com convicg¢ao para chegar ao objetivo sem desvios ou atrasos.

Lembre-se de descansar e se alimentar um pouco. Fazer pequenas pausas para tomar
estas medidas |he ajudard a manter-se resistente e revigorado (a).

Aprender sobre os principais indices de referéncia de mercado, os mecanismos para
conducao da politica econdmica, relembrar os ensinamentos sobre taxas de juros e
capitalizacao e, aventurar-se em novas descobertas, serdao os desafios destas
coordenadas

Avante, a cada passo, uma vitdria!

( > Latitude 5 / Longitude 10

Isso quer dizer que o exame exigira entre 5% (trés questdes) a
10% (seis questdes) desta trilha
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Principios Basicos de Economia

e Financas

3.1 CONCEITOS BASICOS DE ECONOMIA

O termo economia é abrangente e alguns de seus objetivos sao estudar, analisar,
compreender e propor solugcdes econdmicas para pessoas, empresas e paises.

Para tanto, diversos indicadores sao utilizados para mensurar a temperatura,
ajudando a entender melhor estas relagdes e sdo eles que iremos conhecer a seguir.

3.1.1 Indicadores econdomicos

PIB — Produto Interno Bruto

O PIB é a soma de todos os bens e servigos finais produzidos por um pais, estado ou
cidade, geralmente em um ano. Todos os paises calculam o seu PIB nas suas
respectivas moedas.

Ele mede apenas os bens e servicos finais para evitar dupla contagem.

Estes bens e servigos finais sdo medidos no preco em que chegam ao consumidor.
Dessa forma, levam em consideragao também os impostos sobre os produtos
comercializados.

O PIB n3do é o total da riqueza existente em um pais. Esse é um equivoco muito
comum, pois da a sensacao de que o PIB seria um estoque de valor que existe na
economia, como uma espécie de tesouro nacional.

Na realidade, o PIB é um indicador de fluxo de novos bens e servicos finais
produzidos durante um periodo. Se um pais nao produzir nada em um ano, o seu PIB

sera nulo.
TRIGO FARINHA PAES
//‘ B, 7
—.w;! : 7
RS 80,00 R$ 50,00 R$ 20,00

Considera-se portanto, o valor final.
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Calculo e formula do PIB:

No Brasil, adota-se o calculo pela chamada 6tica da despesa. Para uma economia
aberta (isto é, que importa e exporta bens), o PIB é dado pela seguinte identidade
macroecondmica:

Y=C+I+G+(X-M)
ou
PB=C+1+G+(E-1)

CoNSuMo INVESTIMENTOS GASTOS >
(GEINIIED)] (Empresas) (Governo) EXPORTACOES

IMPORTACOES

IPCA — indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IBGE)

Acompanhar a evolugao dos pregos destes produtos e servigos € muito importante, um
deles e de grande destaque é o IPCA.

O indice avalia diversos itens em nove grupos: alimentagcao e bebidas; habitacao;
artigos de residéncia; vestuario; transportes; saude e cuidados pessoais; despesas

pessoais; educacdo e comunicagao.

Reflete bem o varejo

PERIODO DE APURACAO: 1 a 30 de cada més

IPCA

PUBLICO ALVO: Familias que recebem entre 1 a 40 salarios minimos

IGP-M — indice Geral de Precos do Mercado (FGV)

Conhecido por ser utilizado em varios reajustes contratuais como alugueis, taxas e
tarifas, o IGP-M foi criado em 1940 pela Fundagao Getulio Vargas como alternativa
confidvel para acompanhamento dos pregos pelo setor privado, com uma
abrangéncia mais ampla.
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O indice é calculado mensalmente observando o movimento dos pregcos de matérias-
primas agricolas e industriais e de produtos e servicos para o consumidor final,
distribuidos:

IGP-M

IPA

IPC

INCC

indice Nacional da
Construcao Civil

indice de Precos ao
Consumidor

indice de Precos ao
Produtor Amplo

Reflete bem o atacado

|GP-M PERIODO DE APURACAO: 21 do més anterior a 20 do més atual

SELIC OVER - Sistema Especial de Liquida¢do e Custddia (Taxa Overnight)

Esta € uma das taxas utilizadas para indicar o custo do dinheiro no Brasil.

Ela representa a média das operagdes de financiamento em um dia, lastreadas em
titulos publicos federais e realizadas no ambiente do SELIC, que pondera o volume
destas operagdes.

Importante nao confundir as orienta¢des da bussola:

Bussola: AN
\\V.”/

Lembre-se, existem duas taxas cobradas no exame, entao siga a bussola para nao se
confundir :
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Taxa média originada no SELIC
(Camara de Compensagdo) das
operagbes de financiamento com
titulos publicos federais.

Definida pelo COPOM, é a meta a ser
seguida pela conducdo da politica
monetdria.

DI — Depésito Interfinanceiro ou Interbancario
Esta outra taxa também é muito utilizada na indica¢ao do custo do dinheiro.
E a média das taxas praticadas nas negociacdes didrias entre as instituicdes do

mercado interbancario (bancos) das emissdes dos CDIs (Certificados de Depdsitos
Interbancdrios) registradas e liquidadas pela B3.

Titulos Privados Titulos Publicos
X T
M e— M 1M - I « M
[ IF | [ IF | [ IF | [ IF |

TR — Taxa Referencial

Conhecida popularmente como “TR”, esta taxa foi criada em 1991 para servir de
referéncia ao mercado para reajustes de valores diante da hiperinflagdo. E calculada
diariamente a partir da média ponderada das taxas praticadas nos CDBs Prefixados das
30 (trinta) maiores instituicdes financeiras que resulta na divulgacao da TBF (Taxa
Basica Financeira) e assim, se aplica um redutor.

Atualmente é utilizada nas corre¢des da poupanca, FGTS e até titulos da divida agraria
(TDA).

Taxa Spot e PTAX — Taxa de Cambio

Acompanhar a variacdo da moeda interna diante das moedas estrangeiras também
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é essencial. A taxa de cambio refere-se ao preco de uma moeda comparado a outra,
quantas moedas A seriam necessarias para adquirir a moeda B.

Nas negocia¢Oes didrias entre os participantes dispostos a comprar e vender
imediatamente uma moeda estrangeira, temos a taxa spot ou “ddlar pronto”.

J4 a PTAX é a taxa que serve como referéncia ao mercado para diversos contratos. E
divulgada pelo BACEN apds consultas ao longo do dia aos principais ‘players’ e
representa a média das cota¢des do dodlar.

3.1.2 COPOM

O comité surgiu em 1996 no ambito do BACEN pouco antes do Brasil adotar em
1999 ‘a meta de inflagdo — determinada pelo CMN"’.

As reunides ocorrem oito vezes ao ano a cada seis semanas, nas tercas e quartas
com o Presidente e Diretores do BACEN, divulgando a redu¢dao, manutencao ou
elevacdo da taxa SELIC na terga-feira, ultimo dia da reuniao.

3.1.3 Politica Economica: Politica Monetaria, Politica Fiscal e Politica Cambial

Consiste no conjunto de agdes governamentais que sao planejadas para atingir
determinadas finalidades relacionadas com a situagao econémica de um pais, uma
regiao ou um conjunto de paises

3.1.3.1 Politica Monetaria

A politica monetaria € um mecanismo de controle da oferta de moeda e das taxas
de juros para atingir os objetivos da politica econdmica global do governo, o
objetivo central na sua execug¢ao é a manutenc¢ao do controle da inflagao.

Politica Monetadria — Expansionista: aumenta a oferta de moeda em circulagao no
pais e reduz as taxas de juros (crédito mais barato) com o objetivo de melhorar o
desempenho da economia incentivando o consumo (pessoas tomam mais dinheiro
emprestado e empresas realizam investimentos).

e Taxa de Juros - SELIC; e Circulagdo de dinheiro;
e Compulsdrio; e * Inflagdo; e
* Redesconto e PIB

REDUZ AUMENTA
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Politica Monetaria — Restritiva: esta promove a desaceleragdo do PIB e do consumo
dentro de uma economia, aumentando a taxa de juros para diminuir a demanda por
crédito (mais caro) junto aos bancos, reduzindo a circulagdo de moeda na economia
e, com isso, a reducdo da inflacao devido a diminuicdo da demanda.

e Circulacdo de dinheiro; e Taxa de Juros - SELIC;
* Inflagdo; e e Compulsodrio; e
e PIB * Redesconto

REDUZ AUMENTA

Mercado Aberto — Open Market:

Chamado também de leilao de titulos publicos, refere-se ao mercado em que atuam
o BACEN e os bancos dealers comprando e vendendo Titulos Publicos Federais. Um
leildo é promovido com os bancos autorizados (dealers) a operar no mercado
primario.

O BACEN, o¢rgao executor da politica monetdria, compra ou vende esses titulos,

ajustando os volumes de oferta de moeda, controlando as taxas de juros de curto
prazo e regulando o nivel de liquidez da economia.

Depdsito Compulsorio:

Trata-se de um recolhimento obrigatério imposto as instituicdes financeiras,
realizado pelo BACEN através de um percentual dos depdsitos bancarios, com a
finalidade de restringir ou de alimentar o processo de expansao dos meios de
pagamento. Quanto maior o percentual de recolhimento, menor a liquidez de
recursos (dinheiro).

Operagoes de Redesconto:

E um empréstimo do BACEN concedido a uma instituicdo. Esta opera¢do apresenta
condicdes mais onerosas, pois refere-se a ultima instancia para tomar recursos
emprestados, ja que a tentativa junto ao mercado interbancario nao foi atendida
(risco de crédito).

E mais um dos instrumentos de politica monetéria que serve para aumentar ou
reduzir a liquidez do mercado através do aumento da taxa de redesconto (retira
recursos do banco) ou a sua redugao.
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3.1.3.2 Politica Fiscal

Também conhecido como politica or¢gamental, define o orgamento e seus
componentes, os gastos publicos e impostos como varidveis de controle para
garantir e manter a estabilidade econémica, amortecendo as flutuacdes dos ciclos
econOmicos e ajudando a manter uma economia crescente, o pleno emprego e
a inflacao baixa.

Politica fiscal expansionista: é a tomada de medidas econGmicas, cujo objetivo é
gerar um aumento da despesa publica ou redugao de impostos.

Politica fiscal contracionista: é a tomada de decisGes com vista a redugdao de gastos
governamentais publico ou aumento os impostos, ou ainda uma combinacao de

ambos.
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3.1.3.3 Politica Cambial

E o conjunto de acdes e orientacdes ao dispor do Estado destinadas a equilibrar o
funcionamento da economia através de alteragdes das taxas de cambio e do
controle das operag¢des cambiais

O CMN define o regime cambial, ao estabelecer as diretrizes do mercado de cambio
e como o BACEN deve atuar para assegurar o seu funcionamento adequado.

A politica cambial reflete-se na atuagao do governo na taxa de cambio, no mercado
de negociacao de moedas estrangeiras.
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BALANGCA COMERCIAL Importacdes - Exportagdes

Juros da divida externa
Lucros

Royalties

Fretes

Seguros

Vagens internacionais

BALANCA DE SERVICOS

TRANSFERENCIAS UNILATERAIS Donativos

SALDO DAS TRANSAGOES CORRENTES

Investimentos diretos,
Reinvestimentos de multinacionais instalados no Pais,
Financiamentos de médio e longos prazos,
BALANGCO DE CAPITAIS Empréstimos privados
Amortizagoes
Capitais de curto prazo
Empréstimos de regularizagcdo (FMI)

SALDO DO BALANGCO DE CAPITAIS FINANCEIROS

‘ SALDO DAS TRANSAGOES CORRENTES ‘

<+

‘ SALDO DO BALANGCO DE CAPITAIS FINANCEIROS ‘

BALANGCO DE PAGAMENTOS (Reserva Cambial)

Regimes cambiais

1. Taxa de Cambio Fixa

2. Taxa de Cambio Flutuante

3. Taxa de Cambio Flutuante “Suja”
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1. Taxa de Cambio Fixa

Neste regime o BACEN se compromete a comprar e vender a moeda estrangeira de
referéncia a um preco fixo.

2. Taxa de Cambio Flutuante

O BACEN nado intervém no mercado de divisas. A taxa de cambio é determinado pelas
forcas da oferta e demanda.

3. Taxa de Cambio Flutuante “Suja”

Semelhante a taxa de cambio flutuante, mas com interven¢des eventuais do BACEN
(compra e venda) influenciando as taxas.

T X T

Favorece as exportagdes Favorece as importagdes
(recebem em ddlar) (pagam em ddlar)

3.2 CONCEITOS BASICOS DE FINANGCAS
3.2.1 Taxa de juros nominal e taxa de juros real

O conceito de juros pressupde o custo do recurso investido ou cedido
temporariamente a outro. Ele remunera o capital sabendo o valor do dinheiro no
tempo, ou seja, o valor hoje ndao sera o mesmo amanha e portanto, devera ser pago
um prémio que compense esse investimento, entdo veremos a diferenga entre as
taxas existentes.

Taxa de juros nominal: é a taxa contratada que sera praticada em uma operagao,
como um financiamento.

Taxa de juros real: é o resultado da taxa nominal descontada a inflagao do periodo,
ou seja, € a taxa que gera ganho/riqueza ao investidor.

Porém para se chegar ao calculo correto da taxa real é necessario aplicacao da
formula:

(1 + Taxa Nominal)
TaxaReal =| | —————— |-1/x 100

(1 + Inflagao)
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C:

NOTA: Calculos nao s3ao exigidos nos exames de CPA-10 e CPA-20, no entanto, para
efeito didatico e melhor entendimento, apresentamos o raciocinio abaixo.

Considera-se um investimento no valor de RS 100.000,00 (cem mil reais) a uma taxa
nominal de 8% ao ano e inflagdo projetada de 5% para o mesmo periodo:

/(1 + Taxa Nominal) '\
1{x 100

TaxaReal=| | ———— |-
\  (1+Inflagdo) )

[ (1+0,08) [ (1,08) \ [ \
TaxaReal=| | ——— |-1|x 100 [ —— |-1|x 100 [ (1,03) |-1|{x 100
\ (1+0,05)/ \ (1,05)/ \ /

Taxa Real = 2,86% e n3o 3% (usando 4 casas decimais na HP12C)

Entao, lembrem-se:

Taxa Real = Taxa Nominal - Inflagao ou Taxa Nominal = Taxa Real + Inflagao

Caso tenhamos um cenario de inflagdo superior a taxa nominal, a taxa real sera
negativa, porém se haver deflacdo no periodo (inflagdo negativa), teremos uma taxa

real superior a taxa nominal.

Taxa Real Positiva

Taxa Real Negativa

-

o

~

/

-

(soma a deflacdo)

(subtrai a inflacdo)
TAXA g TAXA —
NOMINAL NOMINAL =
INFLACAO EE:I -
DEFLAGAO
TAXA —1 TAXA =i
NOMINAL — NOMINAL =

~

-l
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3.2.2 Capitalizagao Simples e Capitalizagao Composta

Ja vimos detalhes para compreender a remuneragao do capital investido. Para tanto,
precisamos entender as formas de capitalizacdo e suas diferengas para orientar
adequadamente o investidor, ja que tais composi¢cdes podem trazer boas diferencas no
montante final.

Vamos comegar por entender o que é capitalizacao.

» Capitalizagdo é a aplicacdo do capital com a finalidade de acumulagdo havendo sobre este a
incidéncia de juros.

Capitalizagao simples: o valor de referéncia para o calculo dos juros é sempre o valor
inicialmente aplicado. Neste modelo o juro seguira remunerando linearmente, sem
alteragdes, independente do periodo.

Como exemplo, um investimento no valor de RS 10.000,00 (dez mil reais) a uma taxa
de 1% ao més ird remunerar ao final de 12 (doze) meses o total de RS 1.200,00 (mil e
duzentos reais) de juros simples:

12 Més 22 Més 32 Més... 122 Més
Q- 1% x 10.000,00 1% x 10.000,00 1% x 10.000,00 10.000 x 12%
10.000,00 100,00 100,00 100,00 1.200,00

Formula:

FV=PV(1l+ixn)

FV = Valor Futuro (montante final)
PV = Valor Presente (capital inicial)
i = taxa de juros

n = periodo

Capitalizagdao composta: o montante é acrescido de juros do referido periodo e este
novo saldo servira para o calculo dos juros do préximo periodo, e assim,
sucessivamente.

12 Més 22 Més 32 Més... 122 Més
I 1% x 10.000,00 1% x 10.100,00 1% x 10.201,00 11.268,25
10.000,00 100,00 101,00 102,01 1.268,25
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Formula:

FV =PV (1 +i)"

FV = Valor Futuro (montante final)
PV = Valor Presente (capital inicial)
i = taxa de juros

n = periodos de capitalizacdo

3.2.3 Taxa de juros equivalentes e Taxa de juros proporcional

Entender a equivaléncia da taxa e/ou a proporcionalidade é altamente recomendavel,
essa amplitude de conhecimento o tornara mais preparado para chegar ao objetivo,
pois lembre-se, o exame lhe cobrard conhecimentos técnicos que |he capacite para
prestar orientacdes corretas e adequadas ao investidor.

Abordaremos rapidamente e da forma mais simples possivel, apenas para lhe entregar
este conhecimento, pois como ja informado o exame nao lhe exigira calculos
complexos.

Taxa Proporcional: utilizada facilmente nas operagdes de juros simples. Tomando por
base o exemplo anterior na capitalizagao, os juros proporcionais referente ao periodo
de 6 (seis) meses sdo 6% (1% x 6 meses).

Taxa Equivalente: utilizada nas operagdes de juros compostos, cujo o regime considera
a soma do juros ao saldo anterior, o calculo da taxa para diferentes periodos nao é
como a taxa proporcional. Tomando por base o exemplo anterior, os juros equivalente
ao periodo de 6 (seis) meses sao 6,15% conforme féormula abaixo.

Formula:
n
rz = ( 1 + rl)nl '1

r, = taxa de juros desejada

r, = taxa de juros conhecida

n, = periodo relativo a taxa desejada
n, = periodo relativo a taxa conhecida
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3.2.4 Prazo médio ponderado de uma carteira de titulos: conceito e riscos
associados

Simplificando ao maximo o conceito, o prazo médio ponderado refere-se ao prazo
médio em que um investidor detentor de um titulo prefixado (LTN, NTNs) ira
recuperar o seu investimento. O termo duration (duracdo em portugués) serd muito
utilizado no exame e representa 0 mesmo conceito visto acima.

Sendo assim, calcular o prazo deste retorno considerando apenas o vencimento do
titulo ndo ird refletir corretamente o tempo de retorno (quando ha fluxos de
pagamentos — juros/cupons) e os riscos associados (maior a duration, maior o risco
— risco de mercado ou sistematico), como a elevagao da taxa de juros, que implica
em uma variagao nos titulos prefixados.

A exemplo, imagine que um investidor invista RS 1.000,00 em um titulo prefixado
com juros semestrais (NTN-F) a 5% e prazo de vencimento para 2 (dois) anos:

6 meses 6 meses
| % % Vencimento
R$ 50,00 R$ 50,00 2 anos

Fluxo de Caixa

Neste caso, como ha antecipac¢ao do fluxo de pagamentos a cada seis meses (cupom),
0 prazo médio do titulo diminui para vinte e trés meses (aplicando a férmula abaixo) e

nao vinte e quatro meses, que é o vencimento final do titulo.

Formula:
F.
E;Li J chd|
d,
PMP= (1+i)%2 y 1
VP 252

PMP = Prazo Médio Ponderado

F. = Fluxo de caixa

d; = dias Uteis (base 252 dias uteis)
i = taxa interna de retorno

VP = Valor Presente

» Reforgcamos para que fique calmo (a), a prova nao lhe cobrara calculos complexos,

apenas o entendimento deste conceito.
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REGRA DA CANETA

Esta regra facilita entender a correlagdo taxa de juros e preco do titulo prefixado.

Se a taxa de juros sobe, o prego do titulo cai. Se a taxa de juros cai, o prego do titulo sobe.

-0 | ©
o 0

A regra acima, sera muito utilizada para fixar a dinamica do comportamento dos
titulos prefixados, portanto, lembre-se dela sempre.

Para finalizarmos, ndo se esqueca que titulos que pagam cupons (juros) semestrais, por
anteciparem o retorno do investimento através deste fluxo de caixa, terdao seu PMP ou
Duration inferior ao seu vencimento, logo, oferecem um risco menor quando
comparados aos titulos que ndao pagam cupons semestrais (como a LTN) por pagarem
apenas no vencimento, pois estes terdao seu PMP igual ao prazo de vencimento,
também chamado de maturidade do titulo e assim, terdo um risco maior.

Este raciocinio é valido para os titulos prefixados (LTN, NTN-F e NTN-Bs).

3.2.5 Marcag¢ao a mercado como valor presente de um fluxo de pagamentos

Vamos para a sua simples defini¢cdo: atribuir ou atualizar o valor de um ativo observado
no mercado.

Agora vamos entender: imagine que o Joaquim adquiriu um veiculo X da marca Y do
atual ano por RS 50.000,00 (cinquenta mil reais). O carro foi muito bem utilizado por
ele e pela esposa, porém um filho esta a caminho e eles desejam trocar o veiculo por
outro maior. Decidem entao anunciar a venda do carro. Mas a que pre¢o, como
saberao o seu valor de mercado?

A grande maioria realiza consultas em empresas como FIPE e Molicar, pois ambas
trazem o valor médio de mercado.

No mercado financeiro se aplica o mesmo raciocinio, seja em renda fixa (Titulos
Publicos, Debéntures) ou renda varidvel (acdes e derivativos) e torna-se fundamental
para fundos de investimentos, onde existem inumeros ativos (renda fixa e/ou renda
variavel) em sua carteira, e é através da marcag¢ao a mercado que esse processo torna-
se confidvel e valido para o investidor.
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3.2.6 Mercado Primario e Mercado Secundario: conceito, finalidade e relevancia para
o investidor e para a empresa emissora

Como é sabido, toda a empresa tem necessidades de recursos, seja proprio ou de
terceiros e assim estruturar seu capital para atender seus projetos (capital de giro ou
investimentos). Muitas empresas recorrem as instituicdes financeiras sendo este um
mecanismo oneroso e pode ainda nao atender toda a sua necessidade.

Outro meio de acesso a recursos é através do mercado de capitais langando titulos de
divida (debéntures) ou ac¢des e o valor captado pode entdo ser empregado nos planos
da empresa.

MERCADO PRIMARIO MERCADO SECUNDARIO

Recursos para empresa Recursos para o investidor
o o
— [ — [
-5 -« B - 5 — @
Titulo ao investidor Titulo a outro investidor

Mercado Primario:

Nesta etapa a empresa emite titulos ou acdes e as langa no mercado aos investidores
(qualificados, profissionais, institucionais, fundos de investimentos e outros), captando
0s recursos necessarios e transferindo os titulos ao investidor.

Neste canal ha a participacdao dos bancos de investimentos que distribuem os papéis,
agentes fiduciarios que representam os investidores e escritérios de advocacia
resguardando os aspectos legais.

Mercado Secundario:

Ja nesta etapa o investidor participante do mercado primario negocia seus titulos no
mercado secundario vendendo-os a outro investidor sem a participa¢ao do emissor, ou
seja, sO ha transferéncia de recursos e titulo, nada mais é captado pela empresa
emissora.

No mercado secundario as corretoras, gestores de fundos, especuladores e
investidores PF sdao os principais participantes. Este mercado também serve como
parametro para as empresas em relagao ao custo de uma emissao e ao apetite do
mercado para 0s seus papéis.
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O PIB no Brasil é medido pela:

Otica das receitas
Otica das despesas
Otica das entradas
Otica das saidas

A taxa Selic Over:

E utilizada para indicar o custo do dinheiro

E utilizada como mecanismo de combate a inflagdo
Serve para remunerar os titulos bancarios

Utilizado para corrigir os dividendos pagos aos acionistas

A inflagao é:

Aumento do poder de compra, ocasionado pelo aumento generalizado dos precos
Reducdo do poder de compra, ocasionando pela reducao generalizada dos precos
Aumento do poder de compra, ocasionado pela reducdo generalizada dos pregos

Reducdo do poder de compra, ocasionado pelo aumento generalizado dos precos

E a politica responsavel pelos impostos, gastos e investimentos publicos

Politica publica
Politica econdmica
Politica monetaria
Politica fiscal

A politica monetadria expansionista é exercida quando:

Reduz o déficit publico e emite mais dinheiro

Reduz a taxa de juros para aumentar a oferta da moeda e do crédito
Aumenta a taxa de juros para aumentar a oferta da moeda e do crédito
Aumenta o déficit publicos e retira dinheiro de circulagdo

Mercado primario é:

Onde hd captacdo de recursos para empresas através da colocac¢do de acdes no mercado
Onde investidores se desfazem de seus papéis (acdes) vendendo a outros investidores
Ocorre através da captacdo de recursos junto as instituicdes financeiras

Ocorre através da captacdo de recursos junto ao Tesouro Nacional




a)
b)

d)

QUESTOES

3

E a politica responsavel pelas reservas internacionais para fortalecimento do controle
cambial

Politica fiscal
Politica monetaria
Politica econ6mica
Politica cambial

Em um determinado ano, o Brasil registrou saldo positivo na balangca de pagamentos, o
fato proporcionou:

Déficit primario
Superdavit nominal

Aumento das reservas internacionais
Reduc¢ado da taxa SELIC

Para o célculo do PIB, utiliza-se:
C+l+G+(E-1)

C+1+G-(E-1)
C+l+G+(1-E)
C+1+G-(I1-E)

. A taxa de juros real, considera:

O valor liquido dos impostos

O valor bruto apenas

O valor nominal mais a inflagdo do periodo
O valor nominal menos a inflagdo do periodo

. Sabendo que a balanca de pagamentos foi positiva, é correto afirmar:

A balanca comercial foi positiva

A balanca de servigos foi positiva

As reservas internacionais aumentaram
As transacoes unilaterais foi positiva

. O real desvalorizado favorece:

Empresas importadoras
Empresas exportadoras
InstituicOes financeiras
Corretoras e distribuidoras




QUESTOES
C:

13.

a)
b)
c)
d)

14.

a)
b)
c)
d)

15.

a)
b)
c)
d)

A duration ou prazo médio ponderado, informa ao investidor:

Quanto ele receberd de rendimentos

Quais os dias ele recebera os rendimentos

Qual sera o prazo médio de retorno do seu investimento
Quanto ele recebera de cupons

Na aplica¢do da capitalizagdo composta, como ficaria um investimento no valor de RS
1.000,00 pelo prazo de 1 ano a uma taxa de juros de 1% a.m.

FV =1.000 x (1 +1)%2
FV =1.000 x (1 + 1)!
FV=1.000x(1+1x12)
FV=1.000x(1+1x1)

Sabendo que o custo da construgao subiu no ultimo més, qual indice apresentara
variagoes significativas na sua divulgacao:

IGP-M
IGP-DI
IPCA
TR




RESPOSTAS

3 Principios Basicos de Economia e Finangas

1. B
No Brasil é avaliado pela ética das despesas, ou seja, o quanto se gasta para produzir.

2. A
A taxa Selic Over origina-se entre as negociacdes de titulos publicos entre o BACEN e os
bancos dealers e serve como indicador do custo do dinheiro.

3. D
A inflacdo é positiva e reflete o aumento generalizado dos precos, provocando uma redugao
no poder de compra dos brasileiros.

4. D
A politica fiscal é responsavel pelas receitas (impostos, titulos publicos e impressdo de
moeda) do governo e das despesas (maquina publica e investimentos).

5. B
Para incentivar o consumo, o governo reduz as taxas de juros para aumentar a circulacdo de
moeda através de mais crédito com taxas menores.

6. A
No mercado primdrio, as empresas colocam as acdes a venda para captarem recursos e
investirem em seus projetos, as vendendo aos investidores.

7. D
Politica cambial é a responsavel pelo controle das reservas cambiais, que sdo utilizadas para
intervencdes do BACEN no mercado de cambio.

8. C
As reservas internacionais aumentaram, pois se a balanca de pagamento foi positivo, isso
representa que mais délares entraram no pais do que sairam.

9. A
A férmula soma as riquezas produzidas, por isto as exportacdes (vendas a outros paises)
devem subtrair as importacdes (compras de produtos estrangeiros)

10. D
O juros real é a taxa de juros nominal menos a inflacdo, pois este Ultimo aumenta o preco dos
produtos e diminui o poder de compra.

11. C
Se ndo houver dados, o que dificilmente é apresentado no exame, ndao ha como calcular.
Entdo, sabendo que haverd ‘sobra de délares’, estas aumentaram as reservas internacionais.

12. B
Real desvalorizado é o mesmo que ddlar apreciado (mais caro), logo favorece as empresas
exportadoras (recebem em délares)
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RESPOSTAS
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13. C

A duration ou prazo médio, informa o investidor em quanto tempo ele terd o retorno do
investimento, sabendo que titulos que pagam juros semestrais tem uma duration inferior
(tempo de duragao menor, menos tempo para ter o retorno).

14. A

Na capitalizacdo composta os juros auferidos sdo incorporados ao principal para um novo
calculo, por isso a férmula de elevar-se ao periodo, lembrando que as é preciso converter as
informacGes para o mesmo periodo (taxa anual para prazo anual, taxa mensal para prazo
mensal), logo o correto é — 1.000 x (1 +1)%?

15. A
O IGP-M calculado pela FVG, tem peso de 10% do INCC (indice Nacional da Construgdo Civil),
logo sera mais sensivel na sua divulgacao.
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C 3 MAPA ESTRATEGICO

Quais os desafios da quarta trilha?
Sabia que viria. Que bom que nos encontramos novamente.
Sabe o que é melhor? Passamos da metade!

Eu sei que vocé estd exausto (a) tentando absorver todas essas coordenadas, mas seu
esforco logo sera recompensado, afinal, chegar até aqui representa um grande passo
até a chegada.

Agora iremos conhecer as caracteristicas dos demais produtos de renda fixa e renda
variavel. Se prepare, ainda vem bastante coisa por ai.

O que iremos aprender é empolgante!

Lembre-se, falta pouco, o pior ja passou!

CPA-20, espere por nos!

N, > Latitude 17 / Longitude 25

Isso quer dizer que o exame exigird entre 17% (dez questdes) a
25% (quinze questdes) desta trilha
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Instrumentos de Renda Variavel,

Renda Fixa e Derivativos

Antes de avancarmos nas particularidades de cada classe, vamos rever alguns
conceitos que nos ajudarao a entender todos os detalhes em plenitude.

Renda o Pessoas Fisicas, Empresas, Rendimentos L 1
. Empréstimo . . . Crédito e Mercado
Fixa InstituicGes Financeiras, Governo (juros)
.. o 2 Liquidez, Ri
Renda Aquisicio Imoveis, Bens, Certificados, Lucro, Agio Ig:lii.'zﬁc::o
Variavel quisie Agoes, Criptomoedas e Contratos (Ganho de Capital) I\I;I)ercado

= Renda Fixa:

Empresta-se recursos a alguém, lastreados em titulos de divida, com a perspectiva de
receber juros (prefixado ou pds-fixado). O risco de crédito e o sistematico nao-
diversificavel (risco de mercado) sdo inerentes a esta modalidade.

Empresas Debéntures e Notas Promissorias Prefixado e Pds-Fixado Crédito e Mercado
Instituicdes Financeiras CDB, LCl, LCA, LF, LIG Prefixado e PAs-Fixado Crédito e Mercado
Instituicdes Auxiliares CRI, CRA Prefixado e Pds-Fixado Crédito e Mercado
Governo Titulos Publicos Federais Prefixado e Pds-Fixado  Crédito e Mercado

= Renda Variavel:

Adquire-se algum bem, lastreados em titulos ou certificados, com a perspectiva de
lucro (ganho de capital). O risco de liquidez, especifico ndo-sistematico (setor ou
empresa) e o sistematico nao diversificavel (risco de mercado) sdao inerentes a esta
modalidade.

Leia essas fichas incansavelmente associando-as com o seu cotidiano, assim tudo vai
parecer mais simples.

Os usaremos muito daqui em diante!
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4.1 AGOES

4.1 Conceito

Emitido por sociedades an6nimas, € um titulo que representa uma fracao do capital
social da empresa (capital préprio), desta forma o seu detentor passa a ter participacao
na emissora, lhe conferindo direitos e obriga¢des.

Desta forma as empresas captam recursos para 0s seus projetos no mercado primario
e trazem liquidez aos investidores no mercado secundario.

A expectativa como vimos é obter ganho de capital, adquirindo-as a um valor e
revendendo-as a um valor superior. No entanto o seu valor é definido pelo mercado,
que reflete o quanto os investidores estdo dispostos a pagarem por estes papéis, por
essa razao € inconstante e indeterminado, essa variagao de precos lhe caracteriza
como um produto de renda variavel.

4.1.1 Ag¢ao Ordinaria e A¢ao Preferencial

A forma de representacao do capital social através das acdes, ocorre de duas formas:

Acdo Ordinaria - ON

« Direito a voto: Tag Along é um mecanismo de

* Tag Along de 80%; prote¢do aos minoritdria na

* Sem preferéncia no recebimento de dividendos transferéncia de controle da
empresa

Acdo Preferencial - PN

Ha direito a voto caso a empresa
fique trés exercicios sem distribuir
os dividendos

* Sem direito a voto;
* Tem preferéncia no recebimento de dividendos

Algumas observag¢oes precisam ser feitas sobre a lei das S.A.:
= Segundo a lei, a empresa deve distribuir ao menos 25% do seu lucro liquido.

"= Em caso de IPO (Oferta Publica de Inicial) a lei exige que ao menos 50% das agdes
langadas ao mercado sejam do tipo ordinarias.
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4.1.2 Direitos dos acionistas: dividendos, juros sobre capital proprio, bonificagao e
subscri¢ao; e o conceito de Desdobramento (split) e Grupamento (inplit)

O investidor ao adquirir uma agao, passa a possuir os seguintes direitos:

Dividendos:

E o lucro da companhia distribuido integralmente ou parcialmente aos acionistas
proporcionalmente ao nimero de acdes que possuir. O valor recebido é isento de
imposto de renda, pois ja houve tributacdo paga pela empresa.

Juros sobre o capital proprio:

E o0 pagamento ao acionista de lucros retidos e n3o distribuidos em exercicios anteriores.
Desta maneira, a companhia pode remunerar o acionista lancando o pagamento como
despesa, deduzindo a base de calculo dos impostos (IRPJ e CSLL). Nao é isento de
imposto de renda ao investidor — Aliquota de 15% (exclusivamente na fonte).

E a distribuicdo, pela companhia, de a¢des ao acionista devido a capitalizagdo das
reservas de lucro, ou seja, estas reservas sao transformadas em capital social, entdao
novas acées sdo emitidas aos atuais acionistas, sem captacdo de recursos a empresa.

Propde o direito ao acionista de adquirir e manter sua proporcionalidade no total de
acOes da empresa quando a companhia aumenta o seu capital social e novas a¢des sdo
emitidas.

Desdobramento - Split:

Consiste em dividir as agdes existentes, sem alterar o valor do investimento, também
conhecido como "Split. E realizada com a finalidade de aumentar a liquidez (maior
volume) dos papéis, ou seja, facilitar a negocia¢ao das a¢des no mercado.

Grupamento - Inplit:

E a operacdo contraria ao Desdobramento, consistindo em reunir varias acdes em uma
(grupamento), conhecido como "Inplit“. E realizada com a finalidade de reduzir o
impacto do risco de mercado, ja que os precos estao muito baixos e qualquer alteragao
no seu valor provoca uma variagao percentual consideravel.
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Observe nos quadrantes abaixo que, independentemente da operagao, nao houve
alteracao no valor patrimonial do acionista, alterou-se apenas a quantidade de ac¢des
em seu poder.

SPLIT INPLIT

RS 5,00 RS 5,00
;_
/ \A
\ — /
RS 10,00 ;__ RS 10,00
RS 5,00 R$ 5,00

t Aumentar a liquidez Reduzir o risco de mercado ‘

4.1.3 American Depositary Receipt - ADR e Brazilian Depositary Receipt - BDR

= American Depositary Receipt — ADR:

Sao certificados de agdes emitidos por bancos americanos, com lastro em titulos de
valores mobilidrios de empresas estrangeiras (com sede em outros paises), negociados
em ddlares americanos nas Bolsas de Valores dos Estados Unidos.

= Brazilian Depositary Receipt — BDR:
Sao certificados de ag¢des emitidos por bancos brasileiros, com lastro em titulos de
valores mobilidrios de empresas estrangeiras (com sede em outros paises), negociados
em reais na Bolsa de Valores do Brasil.

& Americanos investindo em Brasileiros investindo em
— empresas estrangeiras empresas estrangeiras

4.1.4 Assembleia de acionistas: Assembleia Geral Ordinaria — AGO e Assembleia
Geral Extraordinaria — AGE

E uma reunido de todos os acionistas da empresa para que sejam deliberadas assuntos
de interesse de diversas matérias.
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Assembleia Geral Ordinaria — AGO

Deve ocorrer obrigatoriamente uma vez ao ano entre os quatro primeiros meses apos
o encerramento do exercicio social:

Deliberam diversos temas, como:

* Demonstragdes Financeiras;

* Destinac¢ao dos lucros;

* Distribuicao dos dividendos;

* Eleicao de membros do conselho fiscal.

Assembleia Geral Extraordinaria — AGE

Convocada a qualquer momento para discussao de temas pontuais ndao elencadas na
AGO.

4.1.5 Risco Especifico ou Nao Sistematico

O risco nao sistematico, ou o risco diversificavel, diz respeito a empresas ou setores
especificos.

Como exemplo, vamos relembrar o triste episddio ocorrido em 25/01/2019 na cidade
de Brumadinho-MG com a mineradora Vale. O fato foi especifico a empresa, as outras
mineradoras nao foram afetadas porque ndo tinham relagao com o desastre.

Agora imagine que o governo federal decida encerrar o programa FIES — Fundo de
Financiamento Estudantil, a medida afetara o setor, ou seja, todas as empresas
educacionais que oferecem servigos de curso superior.

4.1.6 Despesas incorridas

Vejamos agora, quais sdao os custos envolvidos nas transacdes de compra e venda de
agoes:

Cobranga pela intermediagao Cobranca equivalente ao

CORRETAGEM (compra e venda) custo de cada operagdo
P : EMOLUMENTOS . perac
. registrada no ambiente da
CUSTGDIA Custo de manutengdo (guarda) Belkss dle Valloes

do ativo junto a B3.
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4.1.7 Oferta Publica Inicial de Agdes - IPO

Ja sabemos que a agdo representa uma fracdao do capital proprio da companhia. O
processo de abertura do capital, ou seja, lancamento das acdes ao mercado (mercado
primario), € chamada de Oferta Publica Inicial. Este processo ira admitir novos
acionistas e proporcionar a captagdo de recursos para os projetos da empresa.

Agentes Underwriter

E o nome concedido ao processo para realizacdo da IPO. A Instituicdo financeira que
realiza operacdes de lancamento de agcdes no mercado primario é chamada de agente
underwriter. S3o instituicdes autorizadas para estas operagdes: bancos multiplos ou de
investimento, sociedades corretoras e distribuidoras.

[ (X]

[ 1]
C
IPO

_
Agente Recursos o

Empresa

Entra recursos ao caixa da empresa Trocar de agoes € recursos entre
investidores

Item brevemente explicado na pdgina 72.

Mercado Secundario

1111 G

Bolsa de .
Valores Investidores

L

Investidores

Banco Coordenador - Lider

E a instituicdo responsavel pela coordenacdo do processo de emissdo. Destacamos as
principais responsabilidades:

* avaliar a viabilidade do negdcios;

* comunicar a CVM e registrar os documentos exigidos.

* Acompanhar e controlar o plano de distribuicdao da oferta

Banco Liquidante

Responsavel pela liquidagdo das operagdes recebendo os recursos do Banco
Custodiante.
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Banco Escriturador

Responsdavel pelo registro das operacdes por meios eletronicos, identificando os
detentores e suas posicdes.

Banco Custodiante

Responsavel pelo zelo e guarda dos registros das operag¢des através de uma central
depositaria — B3. As informagdes sdao disponibilizadas aos acionistas pelo Canal

Eletronico do Investidor (CEl).

Tipos de garantias no processo de underwriter

O agente garante a
empresa o cumprimento da
oferta, vendendo todas as
acdes emitidas, pois
havendo sobras o agente

Melhores Esforgos:

O agente empregara os
melhores esforgos para
conseguir vender a
totalidade de ac¢des
emitidas, porém nao as
vendendo, a empresa

Residual (Stand-by):

O agente realizard a
primeira oferta ao
mercado, havendo sobras,
uma nova oferta sera
realizada.

assume as sobras e ndo o

\ banco. J

(adquiri-las).

ird subscreve-las
\ J \ J

Lote Suplementar

E uma oferta complementar correspondente a 15% da oferta inicial, mantendo as mesmas condi¢bes
ofertadas anteriormente.

Tipos de Precificagao

* Bookbuilding:
Preco definido de forma consultiva, através de uma analise pelo banco coordenador
sobre a demanda pelos papéis

* Preco Fixo:
Preco previamente decidido em AGE
* Leilao:
Oferta ao mercado, vencendo as melhores propostas

4.1.8 Canais de Distribuicao

As negociagOes de compra e venda de a¢des ocorrem no ambiente da bolsa de valores
(B3) através da intermediacao prestada pelas corretoras (CTVM) e distribuidoras
(DTVM).
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As ordens sao emitidas pelos investidores via telefone ou pela internet por meio do
home broker.

4.1.9 Analise Fundamentalista e Técnica (Grafista)

A analise fundamentalista se preocupa em analisar a situagao financeira, econémica e
mercadoldgica de uma empresa, um setor ou dado econd6mico, uma commodity ou
uma moeda e suas expectativas e projec¢des futuras.

Existem fundamentos que sustentam uma decisdo para investir.

A andlise técnica ou grafista ¢é uma ferramenta utilizada tanto
por especuladores profissionais (conhecidos como traders, operadores ou negociantes
de mercado institucionais), como por amadores, para analise do movimento
de preco de alguns ativos financeiros, com base na oferta e procura destes ativos
financeiros objetivando lucro.

Ndo existem fundamentos que sustentam uma decisdGo, apenas movimentos
grdficos.

4.1.10 Tributagao

E bom lembrar que quem investe em a¢des busca obter um ganho de capital, que é a
diferenca entre o valor pago e o valor da venda. Sendo assim, o fato gerador do
imposto é o lucro auferido na operacgao a aliquota de 15%, permitindo para efeito de
apurac¢ao a deducgao dos custos incorridos, neste caso a despesa com corretagem.

Abaixo, para uma compreensao plena, descrevemos o processo para operagoes
normais e day trade (operacao de compra e venda no mesmo dia).

ﬁAll’quota 15% sobre o lucro \G% sobre o lucro \

Recolhimento Pelo investidor via DARF Pelo investidor via DARF
Prazo Até o ultimo dia util do més subsequente Até o ultimo dia util do més subsequente
IR na Fonte 0,005% sobre a venda (dedo duro) 1% sobre o lucro (dedo duro)
Recolhimento Corretora Corretora
Isencdo Para vendas até RS 20 mil no mesmo més N3o ha
Qmpensagéo Prejuizos anteriores podem ser compensady{rejuizos anteriores podem ser compensacy
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4.1.11 Governanga Corporativa
Para melhor definicao, trazemos o conceito direto do site da B3:

“foram criados no momento em que percebemos que, para desenvolver o mercado de
capitais brasileiro, era preciso ter segmentos adequados aos diferentes perfis de
empresas.

Todos esses segmentos prezam por regras de governanga corporativa diferenciadas.
Essas regras vao além das obrigacdes que as companhias tém perante a Lei das
Sociedades por Acdes (Lei das S.As.) e tém como objetivo melhorar a avaliacdo
daquelas que decidem aderir, voluntariamente, a um desses segmentos de listagem.

Além disso, tais regras atraem os investidores. Ao assegurar direitos aos acionistas,
bem como dispor sobre a divulgacao de informacdes aos participantes do mercado, os
regulamentos visam a mitigacao do risco de assimetria informacional”.

Novo M ) ]
- (atzvzc;;n;;%d;;) m

Somente ON podem

ser negociadas, mas

Capital Social Somente agGes ON Acdes ON e PN Agdes ON e PN permite-se a

existéncia de agoes
PN

% minimo de acoes 25% de free float 25% de free float até
em circulagao 0 72 ano de listagem
Demonstragdes . S S o
Normas internacionais (inglés) Conforme legislacdo brasileira
Financeiras
fertas Publicas d . ~ L I
Ofe R € Esforgos de dispersdo acionaria N&o ha regra
Distribuicao

Conselho Minimo 5 membros, sendo 20% Minimo 3 membros, sendo 20%
. . - independentes com mandato unificado até 2 independentes com mandato unificado até 2
Administra¢do anos Anos

Vedagdo a
acumulagao de
cargos

Presidente do Conselho e Diretor Presidente ou principal executivo pela I
a . ~ N&o ha regra
mesma pessoa (caréncia de 3 anos a partir da adesao)

Reunido publica
anual e calendario
de eventos
corporativos

Tag Along 100% agdes ON 80% agdes ON 100% agdes ON
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Observagao:

As compensag¢des devem respeitar o modelo utilizado, para day trade, sé é permitido
compensar prejuizos em outras operagbes day trade, para operagdes normais o
mesmo raciocinio.

4.1.12 Clube de Investimento

O clube de investimento € uma comunhao de recursos de pessoas fisicas, criado com o
objetivo de investir no mercado de titulos e valores mobiliarios

Semelhante aos fundos, os clubes emitem cotas que s3ao adquiridas por seus
participantes.

* Aregulacdo estabelece que o clube deve seguir:

* Ter no minimo 3 e no maximo 50 cotistas;

* Nenhum cotista pode ter mais de 40% das cotas do clube;

* Devem ser registrados em uma administradora (bancos, corretoras);

* Ao menos 67% do patriménio liquido investido em instrumentos de renda variavel
(acdes, fundo de ac¢des, ETF, bonus e recibos de subscricdo, debéntures conversiveis
em acoes e certificados de depdsitos em acdes);

A gestao dos ativos do clube pode ser realizada por profissional autorizado pela CVM e
eleito em assembleia ou, por um (ou mais) cotista, dispensando a este (s) a
autorizacao da CVM para o papel de gestor e qualquer remuneracgao pela fungao.

A tributacdo obedece a mesma regra para renda varidvel, sendo cobrado no resgate
sobre o lucro da operacgao a aliquota de 15%.

4.2 DERIVATIVOS — MERCADO A TERMO, MERCADO FUTURO, MERCADO DE OPCOES
E MERCADO DE SWAP

4.2.1 Derivativos: conceito

Sao contratos que derivam a maior parte de seu valor de um ativo subjacente, taxa de
referéncia ou indice. O ativo subjacente pode ser fisico (café, ouro, etc.) ou financeiro
(acdes, taxas de juros, etc.), negociado no mercado a vista ou nao.

E portanto, um contrato mutuo no qual se estabelece um valor econdmico derivado do
seu valor temporal baseado num ativo base como referéncia (deriva de um ativo). O
ativo base pode ser um titulo financeiro, um valor financeiro ou um valor materialista.
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HEDGER ESPECULADOR ARBITRADOR

Busca protecdo e transfere o Busca ganho e assume o Busca ganho pela assimetria
risco risco de mercado

4.2.2 Mercado a termo

E aquele em que as partes assumem compromisso de compra e venda de quantidade e
qualidade determinadas de um ativo dito real (mercadoria).

A celebragao de um contrato de compra ou venda de um lote padronizado de ouro
para entrega em 90 dias, pode ser um exemplo.

As partes compradora e vendedora ficam vinculadas uma a outra até a liquidagdao do
contrato, ou seja:

I. O comprador do termo leva o contrato até o final do prazo contratado, paga pelo
ativo objeto do contrato e quer recebé-lo;

Il. O vendedor quer levar o contrato até o final, quer entregar o ativo objeto e
receber o correspondente pagamento.

O contrato a termo caracteriza-se por:

* ser muito detalhado.
* ter movimentacao financeira somente na liquidacao.

Suas desvantagens operacionais sao:
* baixa liquidez.

* pouca transparéncia.

* risco de crédito.

4.2.3 Mercado Futuro

O mercado futuro pode ser entendido como uma evolugdao do mercado a termo. Nele,
os participantes se comprometem a comprar ou vender certa quantidade de um ativo
por um preco estipulado para a liquidagdao em data futura.

A definicdo é semelhante, tendo como principal diferenca a liquidacao de seus
compromissos.

Enquanto no mercado a termo os desembolsos ocorrem somente no vencimento do
contrato, no mercado futuro os compromissos sao ajustados diariamente. Todos os
dias sao verificadas as alteragdes de precos dos contratos para apuracao das perdas de
um lado e dos ganhos do outro, realizando-se a liquidagao das diferencas do dia. Além
disso, os contratos futuros sao negociados somente em bolsas.

95




‘ 3 Instrumentos de Renda Variavel,

Renda Fixa e Derivativos

O contrato futuro caracteriza-se por:

* Padronizacao elevada;

* Liquidez;

* Encerramento da operacdo a qualquer momento (ajuste didrio);
* Margem de garantia (depdsitos em garantia).

Suas desvantagens operacionais sao:

* Exigéncia de elevada movimentacao financeira (ajuste diario);
* Maior custo se comparado ao mercado a termo;
* Necessidade de depdsitos em garantia (margem de garantia).

4.2.4 Mercado de Opgoes

Neste mercado, negocia-se o direito de comprar ou de vender um bem por um precgo
fixo numa data futura.

Quem adquirir o direito deve pagar um prémio ao vendedor (langador) que assumiu
uma obrigacao e recebe o prémio. Este prémio nao é o preco do bem, mas apenas um
valor pago para ter a opg¢ao (possibilidade) de compra ou venda o referido bem em
uma data futura por um preco previamente acordado.

O objeto de negociagdao pode ser um ativo financeiro ou uma mercadoria, negociados
em pregao, com ampla transparéncia. O comprador da opg¢ao, também chamado
titular, sempre tera o direito do exercicio, mas nao obrigacao de exercé-lo. O vendedor
da opcao, também chamado lancador, tera a obrigagcao de atender ao exercicio caso o
titular opte por exercer seu direito.

Prego de exercicio:
E o preco que o titular paga (ou recebe) pelo bem em caso de exercicio da opcao.

Prémio:
E o valor pago pelo titular (e recebido pelo lancador) para adquirir o direito de comprar
ou vender o ativo pelo prego de exercicio em data futura.

E importante destacar que, no mercado de opcdes, o titular pode perder no maximo o
prémio pago, enquanto para o langador de uma opg¢ao os riscos sao ilimitados.

Vamos ver como na pratica, pois o assunto é complexo:
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Antes de comecgar lembre-se dos participantes:

Titular | Comprador Langador | Vendedor

Deseja comprar um direito (compra ou venda) Deseja vender uma obrigacdo (compra ou
e para isso paga um prémio venda) para receber o prémio

A acdo XYZ3 vem sendo muito apreciada pelo mercado, sendo cotada RS 1,00 e o
Joaquim deseja adquiri-la, apostando que futuramente ela irda se valorizar, se
aproximando do preco de RS 1,50.

Assim ele busca no mercado por uma opc¢do de compra- call (vai lhe dar o direito de
comprar a a¢cdao a um preco acordado em uma data pré-estabelecida).

Na outra ponta, o Francisco também vem acompanhando a a¢ao XYZ3, mas acredita
que ela sofrerd uma queda chegando a RS 0,50 e assim buscou o mercado para vender
uma call (assumindo um compromisso de vender a agdao a um prego acordado em uma
data pré-estabelecida).

Ambos assumem suas posi¢cdes, Joaquim paga ao Francisco um prémio de RS 0,10 por
uma call ao preco de exercicio de RS 1,00. llustradamente temos:

-
i
i
!
: Regido de lucro
i 1,00 da call para o
i ‘ Joaquim
7 T PV
i Ganho do Francisco e [ | 1,00+ 0,10
[ despesa do Joaquim [ \
| f |
I PR I \
i [ \
[ [ \
[ I PE | PE+PR
Joaquim Planilha do Titular - call Francisco

PV PV PV PV

0,90 1,00 -0,10 -0,10
0,95 1,00 -0,10 -0,10
1,00 1,00 -0,10 -0,10
1,05 1,00 -0,10 -0,05
1,10 1,00 -0,10 0,00
1,15 1,00 -0,10 0,05
1,20 1,00 -0,10 0,10
1,25 1,00 -0,10 0,15
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CALL - OPCAO DE COMPRA PUT — OPGAO DE VENDA

Direito de comprar Direito de vender
Comprador - Titular CALL Vendedor - Langador
1. Compra a opgdo - Call 1. Vende a opgao — Call
2. Pagao prémio 2. Recebe o prémio
3. Assume o direito de comprar 3. Assume a obrigacdo de vender
4. Expectativa de alta 4. Expectativa de baixa
Comprador - Titular PUT Vendedor - Langador
1. Compra aopgdo - Put 1. Vende aopgdo — Put
2. Pagaoprémio 2. Recebe o prémio
3. Assume o direito de vender 3. Assume a obrigacdo de comprar
4. Expectativa de queda 4. Expectativa de alta
CALL

/ VENDA e VENDA \
Prego do ativo
\ COMPRA |[BEEE  ((opRA /

Lucro

Formas de exercer uma opgao:

Americana — pode ser exercida a qualquer momento durante a vigéncia do contrato.
Europeia — pode ser exercida apenas na data de vencimento do contrato.




Instrumentos de Renda Variavel,

Renda Fixa e Derivativos

E bom ficar poder dentro das ‘girias’ do mercado, pode ser mencionado no seu
exame:

IN THE MONEY — ITM (preco do ativo superior ao preco de exercicio)
OUT OF THE MONEY — OTM (preco do ativo inferior ao preco de exercicio)

In the Money (ITM): In the Money (ITM):
Preco do ativo superior ao preco de exercicio Preco do ativo inferior ao preco de exercicio
Out the Money (ITM): Out the Money (ITM):
Preco do ativo inferior ao preco de exercicio Preco do ativo superior ao preco de exercicio

At the Money (ATM):
preco do ativo igual ao preco de exercicio

4.2.5 Mercado de Swap

E uma operacdo em que as partes realizam uma troca de rentabilidade de ativos
financeiros predefinidos (indexadores), cujo objetivos é reduzir os riscos e aumentar a
previsibilidade para as partes do contrato.

Os indexadores podem estar nas seguintes condi¢des:

* Operagoes ativas: sdo aquelas relacionadas aos direitos de recebiveis relacionados a uma
companhia no que diz respeito ao seu balanco patrimonial;

* Operagoes passivas: sdo aquelas relacionadas as obrigacdes relacionadas a uma companhia
no que diz respeito ao seu balango patrimonial.

O contrato tem vencimento em uma data previamente para a troca financeira da
rentabilidade dos indexadores entre as partes. Isto é, no vencimento, cada uma das
partes deve assumir a variagao de um dos indexadores

Sao muito utilizados para dar mais previsibilidade e garantir maior estabilidade com
relagdo a variagdo de pregos.

Os contratos sao registrados na B3 e liquidados em D+1.
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SWAP CAMBIAL

usgj

oh |

. Swap, em inglés, significa troca. 2. No tipo de operag¢ao mais comum
O swap cambial é um contrato atualmente, o BC oferece um contrato
para troca de riscos. de venda de ddlares, mas nao entrega

a moeda norte-americana.

‘.J&‘,‘,—

r ”\_
, 1S4
o Il «Uss

N

-3
Sz
T @ 1N
. No vencimento, um investidor I. E 0 BC recebe o valor correspondente
ou uma empresa recebem o valor a variacao cambial. Dessa forma, o BC
correspondente a remuneragao oferece prote¢do as institui¢des que
de uma taxa de juros. precisam fazer operages cambiais.

4.2.6 Tributagao em derivativos

A legislacdao impde a tributagao como renda fixa desde que:
Nas operagdes permitam a obten¢ao de rendimentos predeterminados como:

* no mercado de op¢des na compra e venda de mercadoria e de futuros na bolsa de
valores;

* no mercado a termo nas bolsas de valores, em opera¢des de venda coberta e sem
ajustes diarios;

. no mercado de balcdo.
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A maioria das operagdes sao tributadas como renda variavel:

Renda Variavel
ﬁAll’quota 15% sobre o lucro \

Recolhimento Pelo investidor via DARF

Prazo Até o ultimo dia util do més subsequente

IR na Fonte 0,005% sobre a venda (dedo duro)

Recolhimento Corretora

Isengdo Para vendas até RS 20 mil no mesmo més
Qmpensa;éo Prejuizos anteriores podem ser compensady

Tributacdo em Swap
( Dias Aliquota \

Até 180 22,5%
181a 360 20%
361a720 17,5%

Acima de 720 15%

Q recolhimento é de responsabilidade da fonte pagadoy

4.3 TITULOS DE CREDITO IMOBILIARIO E DO AGRONEGOCIO

4.3.1 Letras de Crédito Imobiliarios (LCI) e Letras de Crédito do Agronegécio (LCA) -
Caracteristicas

Letras de Crédito Imobiliarios (LCl):

Criada em 2004 trata-se de um titulo de divida emitido por bancos comerciais, bancos
multiplos com carteira de crédito imobiliario, Caixa Econ6mica Federal, sociedades de
crédito imobiliario, associacdes de poupangca e empréstimo e as companhias de
hipotecarias. Sdao emitidas para captacao de recursos e aplicagdo através de
financiamentos da atividade imobiliaria, lastreadas ou garantidas pelas hipotecas ou
alienagdes fiduciarias dos imoéveis em garantia nas operac¢des dos créditos (direitos a
receber) imobiliarios.
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Seu prazo de vencimento ndao pode ser superior aos vencimentos dos créditos
lastreados.

Podem ser negociadas com taxa de juros prefixada ou pds-fixada ou indice de precos.

Possuem normalmente prazo de caréncia que impede o resgate antecipado.

Letras de Crédito do Agronegocio (LCA):

Com caracteristicas semelhantes a LCl, a LCA é lastreada pelos direitos creditérios do
agronegocio, oriundos do crédito rural para comercializagdo, beneficiamento ou
industrializacao de produtos e insumos agropecuarios.

Seu prazo de vencimento nao pode ser superior aos vencimentos dos créditos
lastreados.

Podem ser negociadas com taxa de juros prefixada ou pds-fixada ou indice de precos.

Possuem normalmente prazo de caréncia que impede o resgate antecipado.

LCI — Prazos minimos de vencimento LCA - Prazos minimos de vencimento

indice de juros (DI, SELIC, outros) 90 dias indice de juros (DI, SELIC, outros) ‘ 90 dias
indice de pregos (IPCA, IGP-M, outros) | 12 meses indice de pregos (atualizagdo anual) ‘ 12 meses
indice de pregos (atualizagdo mensal) 36 meses

Estes titulos sdo emitidos por institui¢cdes financeiras (mantenedoras do Fundo
Garantidor de Crédito) e contam com a garantia do FGC de até R$ 250.000,00 por
CPF ou institui¢do financeira com limite global de R$ 1.000.0000,00 por 4 anos.

4.4 CERTIFICADO DE DEPOSITO BANCARIO (CDB)
4.4.1 Certificado de Depdsito Bancario (CDB) - Caracteristicas

E um instrumento de renda fixa que representa um titulo de divida emitido por um
banco comercial, de investimento, multiplo, de desenvolvimento, Caixa Econbmica
Federal e sociedades de crédito com a finalidade de captar recursos dos agentes
superavitarios a fim de empresta-los aos agentes deficitarios através da intermediagao
financeira.
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Possui risco de crédito atribuido a instituicdo emissora, remunera o investidor por juros
prefixado ou pds-fixado que sao pagos no vencimento ou no resgate antecipado e pode
ser negociado no mercado secundario, por este motivo existe também o risco de
mercado que pode se materializar na negociacao do titulos prefixado.

N3ao ha prazo minimo para o CDB e este nao pode ser indexado a variagao cambial.

4.5 LETRA FINANCEIRA - LF
4.5.1 Letra Financeira (LF) - Caracteristicas

E um titulo de renda fixa emitido por instituicdes financeiras com a finalidade de captar
recursos de longo prazo, dado que tem vencimento superior a dois anos, sendo
inadmissivel resgate antes do vencimento pactuado.

Esse investimento tem um valor minimo de RS 50 mil, incidéncia da menor aliquota do
Imposto de Renda (15%) e alta rentabilidade, normalmente pds-fixada.

4.6 DEPOSITO A PRAZO COM GARANTIA ESPECIAL - DPGE
4.6.1 Depdsito a Prazo com Garantia Especial (DPGE) - Caracteristicas

Criado em abril de 2009 pelo CMN pela emissdao da Resolugcao 3.692, é destinado a
investidores pessoa fisica e juridica. E um titulo de renda fixa representativo de
depdsito a prazo criado para auxiliar instituicdes financeiras — bancos comerciais,
multiplos, de desenvolvimento, de investimento, além de sociedades de crédito,
financiamento e investimentos e caixas econdmicas — de pequeno e médio porte a
captar recursos.

Em 2012, o CMN criou uma nova modalidade do ativo através da Resolugao 4.222,
conhecida como DPGE Il. Esta versao tem como diferencial ser elegivel ao Fundo
Garantidor de Crédito (FGC), com prazos ajustados aos empréstimos que 0s bancos
usarao como lastro. As demais caracteristicas sao iguais as da primeira modalidade de
DPGE.

Essa opcdo tem a garantia de RS 40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais) por CPF e
instituicao financeira.

Ambas podem remunerar a taxas prefixadas ou pods-fixadas. O prazo de resgate é
determinado no momento da contratacao, mas nao pode ser inferior a 6 meses nem
superior a 36. Uma caracteristica importante é a nao poder resgatar antecipadamente
nem parcialmente.
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4.7 CEDULA DE CREDITO IMOBILIARIO - CCI
4.7.1 Cédula de Crédito Imobiliario (CCl) - Caracteristicas

E um titulo de crédito originado a partir de créditos imobilidrios a receber. A cédula é
emitida pelo credor, com o objetivo de facilitar e simplificar a cessdao do crédito e
podem contar ou ndo com garantia.

Normalmente sao usados para lastros na emissao dos Certificados de Recebiveis
Imobilidrios — CRI. Ele facilita a portabilidade do crédito, transformando um contrato
em um titulo que pode ser negociado.

Seu diferencial reside no fato de que sua negocia¢cao ocorre independentemente de
autorizacao do devedor, uma caracteristica indispensavel para adequar o crédito
imobiliario as condi¢des de negociagao no mercado financeiro e de capitais.

Possui remuneracdo por taxa prefixada ou pds-fixada, inclusive por indices de precos,
de acordo com o direito creditério nela representado.

4.8 CERTIFICADO DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS - CRI
4.8.1 Certificado de Recebivel Imobiliario (CRI) - Caracteristicas

Sao titulos de crédito nominativos, escriturais e transferiveis, lastreados em créditos
imobilidrios.

Emitidas exclusivamente por companhias securitizadoras de recebiveis imobiliarios,
definidas como instituicdes ndo financeiras, constituidas sob a forma de sociedade por

acOes, que tem por finalidade a aquisi¢ao e securitizacao desses créditos e a emissao e
colocagao, no mercado financeiro

Securitizar é transformar direitos creditorios em titulos negociaveis no mercado.

4.9 CERTIFICADO DE RECEBIVEIS DO AGRONEGOCIO - CRA
4.9.1 Certificado de Recebivel Imobiliario (CRI) - Caracteristicas

sdo titulos de renda fixa lastreados em recebiveis originados de negodcios entre
produtores rurais, ou suas cooperativas, e terceiros, abrangendo financiamentos ou
empréstimos relacionados a producdao, a comercializagdao, ao beneficiamento ou a
industrializacao de produtos, insumos agropecuarios ou maquinas e implementos
utilizados na produgdo agropecuaria.

As empresas cedem seus recebiveis para uma securitizadora, para serem negociados
no mercado como CRA e antecipar o recebimento de seus recebiveis.
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4.10 CEDULA DO PRODUTOR RURAL - CPR
4.10.1 Cédula do Produtor Rural (CPR) - Caracteristicas

E um titulo representativo de promessa de entrega de produtos rurais. Pode ter ou ndo
garantia cedularmente constituida. Tém legitima¢ao para emitir CPR o produtor rural e
suas associagoes, inclusive cooperativas.

Ela é na verdade, antecipa um crédito ao produtor emissor para viabilizar sua producao
ou comercializagao.

4.11 CERTIFICADO DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO - CDCA
4.11.1 Certificado de Direitos Creditorios do Agronegdcio (CDCA) - Caracteristicas

O CDCA é um titulo de crédito nominativo, de livre negociacao e representativo de
promessa de pagamento em dinheiro, vinculado a direitos creditérios originarios de
negocios realizados entre produtores rurais (ou suas cooperativas) e terceiros, inclusive
financiamentos ou empréstimos.

Percebeu? As CPRs e outras negociagOes entre produtores e Cooperativas de Producgao
servem de lastro para a emissao do CDCA, assim as Cooperativas podem negociar estes
titulos no mercado e financiar suas atividades.

Podem ser negociadas com taxa prefixada ou pds-fixada e sdo isentas de IR para
pessoa fisica.

4.12 CERTIFICADO DE OPERAGOES ESTRUTURADAS - COE

4.12.1 Certificado de Operagoes Estruturadas (COE) - Caracteristicas

N3o é um titulo de renda fixa e muito menos renda varidvel, é considerado um ativo
hibrido, que contempla a flexibilidade de combinar elementos de ambos os tipos, com
retornos atrelados a ativos e indices, como cambio, inflacdo, acdes e ativos
internacionais.

O COE é montado através da combinacao de um titulo de crédito emitido por uma
instituicao financeira com estratégias em derivativos.

Ao criar o COE, o emissor estrutura pacotes de cenarios para o desempenho de um
ativo ou indexador, que pode ser tanto nacional como internacional. O COE é sempre
emitido por um banco e registrado na B3.

A tributacao é aplicada pela regra dos titulos de renda fixa, pela tabela regressiva,
conhecida no momento da aplicacao.
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Sua emissao atende uma das modalidades abaixo:

* Capital Protegido: Existéncia de garantia do capital investido.
* Capital em Risco: Sem garantia, incorrendo o risco de perda até o limite investido.

4.13 CEDULA DE CREDITO BANCARIO - CCB

4.13.1 Cédula de Crédito Bancario (CCB) - Caracteristicas

Pode ser emitida por empresa ou pessoa fisica, tendo instituicdo bancaria como
contraparte.

Entre as vantagens do CCB, esta o fato de ser um instrumento de crédito agil, que pode
ser emitido com ou sem garantia, real ou fidejussdria. Outro beneficio é a possibilidade
de aquisicdao pelos fundos mutuos, fundacdes e seguradoras. A remuneragao da CCB
pode ser por taxa prefixada, taxa flutuante (DI, Selic), indice de Precos e Variacdo
Cambial.

Para resumir e fixar o entendimento, ela representa a garantia de pagamento em
espécie de alguma operagao de crédito. E aquela cédula que assinamos quando
tomamos algum recurso emprestado. Ficou claro agora?

4.14 NOTA PROMISSORIA

4.14.1 Nota Promissoria - Caracteristicas

Também conhecidas como ‘commercial papers’, sao titulos de curto prazo emitidos por
empresas nao financeiras e sociedades andnimas para captar recursos com a finalidade
de financiar o de capital de giro, apesar de no Brasil esses instrumentos serem
utilizados para captar recursos no exterior.

A principal diferenca em relagao as debéntures esta no fato das NPs ndao oferecerem
garantia real.

S.A Capital Fechado S.A. Capital Aberto
Prazo mdaximo 180 dias Prazo maximo 360 dias
Taxa Prefixada Desagio Taxa Prefixada Desagio
Taxa Pds-fixada DI Taxa Pos-fixada DI

Sao representados pelo Agente Fiduciario.
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4.15 DEBENTURES E DEBENTURES INCENTIVADAS
4.15.1 Debéntures e Debéntures Incentivadas - Caracteristicas

E um instrumento de renda fixa que representa um titulo de divida corporativa emitido
pelas sociedades anb6nimas (S.A.) de capital aberto ou fechado - empresas de grande
porte com acesso ao mercado de capitais, com a finalidade de captar recursos dos
agentes superavitarios e investir nos projetos de médio e longo prazo da empresa.

Nao ha padronizagao disposta as debéntures, sendo suas caracteristicas pactuadas no
momento da emissao através da escritura de emissao, cujo documento fornecera
todas as informacgdes pertinentes como identificacdo da empresa emissora, a data de
vencimento, valor nominal unitario, a taxa de juros, a periodicidade de pagamento dos
juros, as condicdes de pagamento do principal, a destinagdao dos recursos, as
obriga¢des da companhia perante os investidores e demais informacgdes relevantes.

Abaixo, descrevemos as formas permitidas de emissao e que constarao na escritura:

Debéntures Conversiveis: Debéntures Nao Conversiveis:

Permitem a conversdao do valor de N3o permitem a conversdo do valor
resgate em acdes da companhia. de resgate em acbes da companhia.

Tipo de garantias:

Garantia sobre os ativos da empresa por meio de hipoteca ou penhor.

Garantia da totalidade dos ativos da empresa, mas sem vinculo de um ou mais ativos.

Quirografaria:

Sem privilégio sobre os ativos da empresa, concorre com o demais credores.
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Subordinada

Sem garantias e privilégios, recebendo apenas sobre os acionistas.

Debéntures Incentivadas

O Governo Federal a fim de fomentar a infraestrutura do pais, criou em 2011 a lei
12.431 que prevé o incentivo a maior participacdo de investimentos privados aos
setores prioritarios descritos abaixo extraidos do decreto 8.874/16 para emissdo de
Debéntures Incentivadas:

* Logistica e transporte;
* Mobilidade urbana;

* Energia;

* Radiodifusao;

* Saneamento basico;

* lIrrigagao.

Porém, algumas condi¢des devem ser observada para que haja o incentivo tributario a
estes titulos, sao eles:

* Remuneragao deve ser por taxa prefixada, indice de precos ou a TR;

* Pagamentos de juros em intervalor minimos de 180 dias;

* Prazo médio ponderado de recebimentos de no minimo 4 anos.

Obedecidas os critérios acima, o0s investidores terao tratamento tributario
diferenciado, sendo:

* Pessoa fisica — isento (aliquota zero);
* Pessoa juridica — tributacdo 15% (aliquota minima).

4.16 TITULOS PUBLICO FEDERAIS
4.16.1 Titulos Publicos Federais - Caracteristicas

Sao titulos de renda fixa emitidas pelo Governo Federal através do Tesouro Nacional,
entidade que administra a divida publica mobilidria (titulos) e contratual (documentos
legais — contratos).

Os Titulos Publicos Federais sao emitidos para capta¢ao de recursos quando a receita
da Unido pela arrecadagdo de impostos é insuficiente para honrar as despesas publicas
e os investimentos, gerando a chamada divida publica interna.
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Os rendimentos sdao determinados na aquisicao do titulo, que sdao ofertados com
juros prefixados através de desagio (desconto) ou pds-fixados.

1. LFT (Letras Financeiras do Tesouro) — Tesouro SELIC

Pds-fixada atrelada a taxa Selic e paga os juros mais o capital no vencimento do titulo
ou no resgate.

Valor de Face | Nominal
(valor investido + rentabilidade SELIC)

T

i

P.U (Prego Unitario)
Valor investido

2. LTN (Letras do Tesouro Nacional) — Tesouro Prefixado

Prefixada negociada com desagio (desconto) em relacdo ao valor de face (resgate).

Valor de Face | Nominal
(valor investido + rentabilidade)

Com desagio
(desconto)

i

P.U (Prego Unitario)
Valor investido

3. NTN-F (Notas do Tesouro Nacional) — Tesouro Prefixado com Juros Semestrais

Prefixada negociada com desdagio (desconto) em relagcdao ao valor de face (resgate)
com cupons de juros semestrais.

Valor de Face | Nominal
(valor investido + dltimo cupom)

Com desagio
(desconto) T T T T
i Cupons

(juros)
P.U (Prego Unitario)
Valor investido
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4. NTN-B Principal (Notas do Tesouro Nacional - Série B Principal) — Tesouro IPCA+

Pés-fixada atrelada ao IPCA e mais uma taxa prefixada conhecida no momento da

aplicacao e paga os juros com a correcao do IPCA mais o capital no vencimento do
titulo.

Valor de Face | Nominal
(valor investido + rentabilidade + IPCA)

T

l

P.U (Prego Unitario)
Valor investido

5. NTN-B (Notas do Tesouro Nacional - Série B) — Tesouro IPCA+ com Juros
Semestrais

Pés-fixada atrelada ao IPCA e mais uma taxa prefixada conhecida no momento da
aplicacdo com cupons de juros semestrais sobre o VNA (Valor Nominal Atualizado).

Valor de Face | Nominal
(valor investido + rentabilidade + dltimo cupom)

S |

l VNA + Cupons

(Valor Nominal Atualizado + juros)

P.U (Prego Unitario)
Valor investido

4.16.2 Valor Nominal Atualizado — VNA

Refere-se a um indice que atualiza o valor nominal do titulo desde a sua emissao.

E um indicador que demonstra quanto valeria um titulo caso o vencimento deste fosse
hoje.

Em relacdo as NTN-Bs, a data-base é de 15/07/2000 a partir de RS 1.000,00, ou seja,
desde entdo, mensalmente tal valor é atualizado pela variagao do IPCA e divulgado
pela ANBIMA.
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4.16.3 Risco de Mercado em Titulos Publicos Federais — Regra da Caneta

Como ja vimos e estudamos o risco de mercado na Trilha 4 pagina 67, vamos apenas
aplicar o conceito no exemplo abaixo usando a estratégia da regra da caneta visto na
Trilha 3 pagina 54.

O entendimento sera cobrado principalmente para titulos prefixados, por esta razao
tomaremos como exemplo uma LTN — Tesouro Prefixado:

Imagine que o investidor Francisco comprou uma LTN ao preco unitario de RS 952,38
que corresponde a uma taxa prefixada de 5% a.a., sendo esta, a taxa de juros definida
pelo COPOM naquele momento. Alguns meses depois, o COPOM divulga a nova taxa
SELIC-6,5% a.a..

O que acontece se o Francisco decidir vender esta LTN neste momento, antes do seu
vencimento?

G R$ 1.000,00 6 R$ 1.000,00
Taxa 5% a.a. Taxa 6,5% a.a.

T T
) )

RS 952,38 RS 938,97

Q Francisco comprou a LTN a RS 952,38 que corresponde a uma taxa prefixada de 5% a.a., que era a
taxa SELIC naquele momento.

6 O COPOM aumentou a taxa SELIC para 6,5%, assim o Governo ajustou a remunerag¢do das novas
LTNs a mesma taxa, resultando em um P.U de RS 938,97, porém o Francisco precisou resgatar o
titulo antes do vencimento, correndo assim o risco de mercado (alteragdes na taxa de juros),
desta forma ele recebera pelo titulo o valor de RS 938,97 e n3o mais RS 952,38, assumindo um

prejuizo de R$ -13,41 ou -1,41%.

Se a taxa de juros sobe, o preco do titulo cai.

o—"9

° Assim a dica da Regra da Caneta foi representada, pois se a taxa de juros sobe, o prego do titulo
cai, o inverso também é verdadeiro, pois se a taxa de juros cai, o prec¢o do titulo sobe.
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4.16.4 Tesouro Direto

E um programa criado pelo Ministério da Fazenda em 2001 pela Secretaria do Tesouro
Nacional que permite a compra e venda dos TPF, cujo o propésito foi simplificar e
incentivar pessoas fisicas a investirem em Titulos Publicos Federais.

Porém a negociacao dos titulos sé é possivel por intermédio de uma corretora, sendo o
site do Tesouro Direto um canal amplo, com diversas informacdes.

Nas negocia¢des dos titulos, duas taxas sao cobradas:

Custodia B3: equivalente a 0,25% a.a. sobre o valor investido para os custos de guarda
do titulos, manutencao do sistema e envio de informagdes como extratos mensais.

Negociacdao e custddia: cobrada pelas instituicdes financeiras (corretoras e bancos)
referente ao custo de abertura de cadastro, transferéncias de valores e recolhimento
do imposto de renda. Atualmente diversas instituicdes isentaram a cobranga, mas é
comum ver outras que a praticam.

4.17 Caderneta de Poupancga

Tipo de investimento mais tradicional do Brasil as cadernetas sao oferecidas pelas
instituicdes financeiras a pessoas fisicas e pessoas juridicas, que devem possuir uma
conta bancaria intitulada conta poupanca, para realizarem depdsitos e receberem juros
posfixados mensais (data de aniversario) isentos de imposto de renda para pessoa
fisica.

A partir de maio de 2012 houve uma alteracdao da rentabilidade que obedece a
seguinte regra:

* Para depdsitos realizados até 3 de maio de 2012 (poupanca antiga): remuneracdo adicional
de 0,5% ao més.

* Para depdsitos realizados a partir de 4 de maio de 2012 (nova poupanca): vide meta anual
da taxa Selic:

I. Se a meta anual for superior a 8,5%: 0,50% a.m. + TR.

[I. Se a meta anual for 8,5% ou inferior: 70% da taxa Selic + TR.

Observagdo: ndo se esquega, para pessoa juridica as remuneragdes ocorrem trimestralmente e
caso a SELIC esteja acima de 8,5% a.a. a remuneracao serd de 1,5% a.t. + TR. Em ambas as
condicOes a tributacdo serd conforme tabela regressiva do imposto de renta a aliquota de
22,5%.
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Relembrando:

Tributacdao em Renda Fixa

Até 180 22,5%
Renda Fixa que nao onte pasadora
estdo sujeitos a 181a 360 20% paga
isencdo para o (quem realiza o
investidor pessoa 361a 720 17,5% T2 dos
fisica rendimentos)
Acima de 720 15%

Tributagao em Renda Variavel

Day Trade

Aliquota na fonte
(Dedo Duro)

0,005% sobre a venda 1% sobre o lucro

Aliquota IR (DARF) 15% sobre o lucro 20% sobre o lucro

Isen¢do apenas em operacdes normais até RS 20 mil de venda no mesmo més.

Compensagdes de perdas sdao permitidas no mesmo tipo de operagao.

Clube de investimento é tributado como opera¢des normais

Produtos Isentos de Imposto de Renda

Produtos isentos de Imposto de Renda (IR) — Pessoa Fisica

Imobiliario (Casa) Agronegdcio (Campo)

LCI, CRI e CCI LCA, CRA e CDCA

Caderneta de Poupanca e Debéntures Incentivadas
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Relembrando:

Produtos garantidos pelo FGC

FGC — Fundo Garantidor de Crédito

garante os seguintes produtos:

Caderneta de Poupanga, CDB, LCI, LCA, DPGE Il

Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF)

O IOF incide sobre os rendimentos em
resgates inferiores a 30 (trinta) dias. Pela
ordem, deduz primeiro o IOF e depois o IR.

m Aliquota “ Aliquota “ Aliquota
1

96% 11 63% 21 30%
2 93% 12 60% 22 26%
3 90% 13 56% 23 23%
4 86% 14 53% 24 20%
5 83% 15 50% 25 16%
6 80% 16 46% 26 13%
7 76% 17 43% 27 10%
8 73% 18 40% 28 6%
9 70% 19 36% 29 3%
10 66% 20 33% 30 0%

Ndo haincidéncia de IOF para ag¢des e fundos de agdes.
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b)
c)
d)

QUESTOES
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Uma LTN possui a seguinte remuneragao

Vendida com desagio e cupons semestrais
Vendida com agio e cupons semestrais
Vendida com desagio e sem cupons semestrais
Vendida com agio e sem cupons semestrais

O Joaquim busca um investimento que lhe proteja da inflagio. Qual a sua
recomendagao?

LFT
LTN
NTN-F
NTN-B

Como é feita a cobrang¢a do imposto de renda em produtos de renda fixa

Recolhida sobre os rendimentos a cada seis meses via DARF pelo investidor
Recolhido na fonte pelo pagador sobre os rendimentos no resgate
Recolhida sobre os rendimentos no resgate via DARF pelo investidor
Recolhido na fonte pelo investidor sobre os rendimentos no resgate

Titulo pos-fixado indicado quando ha aumento da taxa de juros

NTN-B Principal

LTN

LFT

NTN-N com cupons semestrais

E recebido pelo investidor, isento de IR e representa parte do lucro da empresa

Bonus de subscri¢do
Bonificacao

Juros sobre o capital préprio
Dividendos

O investidor recebeu cupom de juros de uma NTN-F em 180 dias, como ele recebera:

Liquido do imposto de renda, recolhido pelo Tesouro Nacional a aliquota de 22,5%
Bruto, devendo recolher 22,5% via DARF no ultimo dia util do més subsequente
Liquido do imposto de renda, recolhido pelo Tesouro Nacional a aliquota de 15%
Bruto, devendo recolher 15% via DARF no ultimo dia util do més subsequente
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Tem preferéncia no recebimento de dividendos e nao confere direito a voto:

Acdo Preferencial
Debéntures

Nota Promissdria
Acdo Ordinaria

E um investimento que oferece isen¢do do IR, sem a cobertura do FGC e é utilizada para
captacdo de recursos das empresas de infraestrutura para investimentos de longo
prazo:

LF

DPGE

Debéntures Incentivadas
Notas Promissdrias

As ADRs permitem:

Que investidores americanos invistam em recibos, lastreados em acdes estrangeiras
Que investidores europeus invistam em recibos, lastreados em a¢des americanas
Que investidores brasileiros invistam em recibos, lastreados em a¢des estrangeiras
Que investidores americanos investiam em recibos, lastreados em titulos publicos

. Para ser considerado um fundo de agdes, o fundo deve investir:

Ao menos 67% em acoes, fundos de a¢des e bonus de subscricao.

Até 67% em agoes, fundos de agdes e bdnus de subscrigado.

Ao menos 67% em acoes, Titulos Publicos Federais e bonus de subscricao.
Até 67% em agOes, Titulos Publicos Federais e bonus de subscrigao.

. Considerado um produto hibrido, o COE sera tributado:

Aliquota unica de 22,5% sobre o lucro

Aliquota Unica de 20% sobre o lucro

Conforme tabela regressiva do imposto de renda
Aliquota Unica de 15% sobre o lucro

. Este titulo tem remunerag¢ao mista, sendo uma taxa prefixada mais variagao do IPCA

NTN-F

NTN-B Principal
LTF

Acdo Ordinaria
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. Sdo isentos do imposto de renda:

LCA, LCI, COE e DPGE
LCA, LCI, CRIl e CRA
CDB, LTN, LCl e LCA
COE, CDB, CRl e CRA

. Representa a menor garantia para uma debénture:

Subordinada
Quirografaria
Flutuante
Real

. Sao garantidos pelo FGC:

CDB, Debéntures, LCI, LCA e DPGE
CDB, LCI, LCA, CRIl e CRA

CDB, LCI, LCA, Poupanga e DPGE I
CDB, LCI, LCA, CRI, CRA e Poupanga
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1. C
Os rendimentos sao pagos no vencimento ou resgate.

2. D
A NTN-B tem em sua composicdo uma taxa prefixada mais a variacdo do IPCA,
proporcionando uma taxa acima da inflagdo.

3. B
Deduzido na fonte, sobre os rendimentos e pela fonte pagadora.

4. C
A LFT é atrelada a SELIC, logo, em momentos de alta de juros ela oferece mais rendimentos.

5. D
Os dividendos sao distribuidos aos acionistas, advém do lucro liquido da empresa, ou seja, ja
houve tributacao.

6. A
Prazo até 180 dias, aliquota de 22,5%, recolhida na fonte pelo pagador — Tesouro Nacional.

7. A
Acdo preferencial tem preferéncia no recebimento de dividendos. Direito a voto ocorre se a
empresa obter lucros por trés anos consecutivos e ndo distribuir dividendos.

8. C
Nao é emitido por uma instituicdo financeira, logo, ndo possui garantia do FGC. Por ser de um
setor incentivado, possui isencdo de IR para pessoa fisica.

9. A
ADR é um recibo lastreado em uma agdo com sede em outro pais para ser negociado nos
EUA.

10. A
Ao menos 67% em agdes ou outros produtos de renda varidvel permitidos pela CVM.

11. C

Embora possam investir em renda variavel, sua tributacdo segue a regra da tabela regressiva,
pois hd uma previsibilidade de remuneracdao ou estruturacdo semelhante a pagamentos
periodicos.

12. B
Taxa prefixada mais correcao pelo IPCA resumem a NTN-B.
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13. B
Lembrou campo ou casa, sdo isentos de IR para pessoa fisica.

14. A
Sé recebe a frente dos acionistas, portanto em um processo de solvéncia, serd o penultimo a

receber.

15. C
Atencdo ao DPGE, somente a espécie do tipo Il tem garantia de até 40 milhdes.
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C 3 MAPA ESTRATEGICO

Quais os desafios da quinta trilha?

Resistiu? Encontrou o caminho? Estamos felizes por sua predestinacao.

Nesta trilha iremos nos aprofundar no universo dos fundos de investimento, dado
que o mercado tem diversas opgdes e a procura por este tipo de investimento
cresceu fortemente nos ultimos anos.

Caracteristicas, regulagao, riscos envolvidos, principais mercados, classificacdes,
subclassificagOes e tributagao, sao alguns dos diversos temas que abordaremos.

Sabemos que agora para vocé é uma questdao de honra prosseguir. Sua dedicacao foi
revelada, pois se chegou até aqui, nada ira te impedir de alcangar o topo, falta pouco!

»”
!

“Tamu junto

N, > Latitude 18 / Longitude 25

Isso quer dizer que o exame exigira entre 18% (onze questdes) a

25% (quinze questdes) desta trilha
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5.1 FUNDOS DE INVESTIMENTO

5.1. Aspectos gerais e legais

Os fundos de investimento sao comparados com a essencialidade dos condominios,
isso porque, juridicamente, eles sao considerados como condominios de natureza
especial, “comunhdo de recursos”, os quais serdao constituidos com o objetivo de
promover a aplicacao coletiva dos recursos de seus participantes — os cotistas.

Entdo, analogamente cabe a simples explicagdo abaixo para um perfeito entendimento:

FUNDO DE INVESTIMENTO CONDOMINIO

Cotista ——)  Proprietdrio

Cota ————)  Apartamento
Administrador =————) Sindico
Gestor — Porteiro

Em complemento, vale destacar que, em obediéncia a legislacdo os fundos devem
constituir uma pessoa juridica, identificado por CNPJ prdprio.

) " {x)
&—'o—'w_’ I-I.I

COTISTA RECURSOS ATIVOS

Uma vez constituido e registrado junto a CVM, o fundo capta recursos do cotista e o
aplica em ativos no mercado, respeitando o objetivo e sua politica de investimentos.

5.1.1 Fundos de Investimentos (Fl) e Fundos de Investimentos em Cotas (FIC)

Como retratado na figura acima, o fundo de investimento constitui seu patrimonio
através dos investimentos dos cotistas, estes recursos sao aplicados em ativos no
mercado (titulos de divida, agdes, derivativos e opgdes).
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O fundo de investimento em cota compra cotas de um ou mais fundos, obedecendo a
exigéncia de alocar ao menos 95% do seu patrimonio, caracterizando assim a principal
diferenca entre um Fl e um FIC.

“c— 0 O @ X

COTISTA RECURSOS ATIVOS

5.1.2 Condominio — Fundos Abertos e Fundos Fechados

Visto como se da a dinamica de um fundo, vale esclarecer que todo recurso aportado é
convertido em cotas e o investidor recebe a quantidade proporcional ao valor
investido, apartados dos recursos do banco, gerando maior seguranga na sua gestao,
pois se algo ocorrer com uma das partes, nao havera impacto sobre a outra, a exemplo
a faléncia do administrador, basta determinar a transferéncia do fundo para outro
administrador.

Fundos Aberto e Fundos Fechados:

Estes fundos nao possuem data de vencimento e sao abertos ao publico permitindo a
entrada e saida de cotistas a qualquer tempo.

Os fundos fechados, por sua vez, podem ter vencimento ou nao e existe um periodo
determinado para permitir a entrada de cotistas e também para permitir a saida no
resgate das cotas, sendo assim o recebimento dos valores somente ocorre na
liguidagdao ou vencimento do fundo, caso tenha.

5.1.3 Constituicao e registro na CVM — Comissao de Valores Mobiliarios

Através da sua Instrucdo 555 (lembre-se bem da ICVM 555) de 2014, a CVM determina
as condig¢des para constituicao e funcionamento dos fundos, que sao estabelecidas no
regulamento do proprio fundo. A ANBIMA exerce influéncia neste segmento, por ser
autorreguladora.

Abaixo, descrevemos os documentos exigido pela CVM perante o administrador do
fundo. O exercicio das captagdes sO serao permitidas apds o correto registro junto ao
orgao:

» Regulamento do Fundo;

» Declaracdo do administrador do fundo de que o regulamento é plenamente aderente a
legislacdo vigente;
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os dados relativos ao registro do regulamento em cartério de titulos e documentos;
nome do auditor independente;
inscricdo do fundo no CNPJ; e

YV V V V

lamina de informacdes essenciais, no caso de fundo aberto que ndo seja destinado
exclusivamente a investidores qualificados.

5.1.4 Cota — Valor e transferéncia de titularidade

As cotas sao fragdes do patrimonio de um fundo, o seu valor é resultante da divisao do
patrimonio liquido pelo numero de cotas existentes, calculados no encerramento do
dia:

PATRIMONIO COTAS VALOR
@
@9 > |v| > R$100,00
1.000.000,00 10.000 POR COTA

Transferéncia de titularidade:

A cota pode ser objeto de cessao ou transferéncia em:
* Decisado judicial ou arbitral;

* QOperacgoOes de cessdo fiduciaria;

* Execucdo de garantia;

e Sucessdo universal;

* Dissolucdo de sociedade conjugal ou unido estavel por via judicial ou escritura publica que
disponha sobre a partilha de bens; e

* Transferéncia de administracdo ou portabilidade de planos de previdéncia
Fundos fechados permitem mediante termo de cessao e transferéncia, assinado tanto

pelo cedente quanto pelo cessionario ou em mercado organizado em que as cotas
sejam aceitas a negociagao.

5.1.5 Propriedade dos ativos dos fundos de investimento — excluindo fundos
imobilidrios

Os ativos pertencem ao fundo, cujo os proprietarios sao os cotistas, assim lucros e
prejuizos sao distribuidos igualmente, seja pela valorizagao ou desvalorizagao da cota.
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5.1.6 Segregacao entre gestao de recursos proprios e de terceiros — barreira da
informacgao (Chinese Wall — Muralha da China)

A administragao dos fundos de investimento dever ocorrer de forma segregada,
separada das demais atividades de uma instituicdo financeira. Esta barreira da
informacdao protege o fluxo de informacdes privilegiadas internamente, evitando
potenciais conflitos de interesse.

5.1.7 Assembleia Geral de Cotistas

As assembleias deliberam sobre relevantes assuntos referente aos fundos e que fogem
da algcada do administrados e gestor. A ela compete:

I.  As demonstracdes contabeis apresentadas pelo administrador;
II. A substituicdo do administrador, gestor ou custodiante do fundo;
lll. Afusdo, incorporacdo, cisdo, transformacao ou liquidacdo do fundo;

IV. O aumento da taxa de administracdo, da taxa de performance ou das taxas maximas de
custadia;

V. A alteracdo da politica de investimento do fundo;

VI. A emissdo de novas cotas, no fundo fechado;

VIl. A amortizacdo e o resgate compulsério de cotas, caso ndo previstos no regulamento; e
VIII. A alteracdo do regulamento.

A sua convocacao deve ser realizada no minimo 10 (dez) dias antes da data da sua
realiza¢ao, constando o dia, a hora e local.

O administrador, o gestor, o custodiante ou o cotista ou grupo de cotistas que detenha,
no minimo, 5% do total de cotas emitidas podem convocar a qualquer tempo uma
assembleia geral de cotistas para deliberar sobre uma ordem do dia de interesse do
fundo ou dos cotistas.

5.1.8 Direitos e obrigagdes dos cotistas

Ao investir em um fundo de investimento, o cotista aceita os termos e condi¢des de
funcionamento do condominio, sabendo que possui os mesmo direitos e deveres dos
demais, sem relagdao com a quantidade de cotas que possui

Direitos:

* Receber o regulamento e lamina de informacdes essenciais (se houver) informando:
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» Objetivo do fundo; da politica de investimento e dos riscos atrelados; da taxa de
administracdo, das condi¢cdes de emissao e resgate das cotas; do prazo de caréncia
(quando houver) e dos critérios de divulgacdo das informacdes e os meios que serao
divulgados.

* Receber o extrato mensal do fundo e seu desempenho;
* Receber anualmente o ‘informe de rendimentos’ contendo o rendimento obtido,
o0 numero de cotas existentes e o valor por cota.

Deveres:

* Assinar o Termo de Adesao e Ciéncia de Risco;

* Atestar que teve acesso ao inteiro teor dos documentos entregues pelo
administrador ou distribuidor do fundo;

* Atesta saber que nao havera garantias contra eventuais perdas patrimoniais;

* Entende que nao ha garantia pela CVM da veracidade das informac¢des prestadas
ou de adequacgao do regulamento do fundo a legislagao vigente;

* Tem conhecimento de que as estratégias do fundo podem resultar em perdas
superiores ao capital aplicado e na consequente obrigacao de aportes adicionais
de recursos para cobrir os eventuais prejuizos;

* Comparecer nas Assembleias gerais;

* Manter seus dados cadastrais atualizados para receber os comunicados e
documentos.

5.1.9 Divulgagao de informagoes e de resultados

As informacgdes aos cotistas devem divulgadas de maneira equitativa e simultanea,
por meio eletronico ou no site do administrador ou do distribuidor.

Diariamente os administradores informam sobre o patriménio, nimero de cotistas e
valor da cota a ANBIMA e CVM, esta ultima publica as informag¢des em seu site,
fazendo o mesmo com as informagdes que recebe acerca da composicao das
carteiras dos fundos registrados.

Essa responsabilidade é do administrador, cujo o ndao cumprimento impde pela CVM
multa diaria no valor de RS 500,00 (quinhentos reais) pelo descumprimento dos
prazos previstos para a entrega das informa¢des. A ANBIMA em obediéncia ao
Cddigo para Administracao de Recursos de Terceiros também podera impor multa e
penalizagdes.
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5.1.10 Atos ou fatos relevantes

O administrador deve divulgar imediatamente, qualquer ato ou fato relevante
através do site da CVM e para entidade administradora de mercado organizado em
que as cotas estejam admitidas a negociacao (para os fundos fechados).

E considerado relevante todos ato ou fato que reproduza interferéncia no valor das
cotas ou que influencia a decisdo do investidor em relagao as cotas.

5.2 DINAMICA DE APLICAGAO E RESGATE

5.2.1 Aplicacao de recursos e compra de ativos por parte dos gestores. Cota do dia
(D+0) e cota do dia seguinte (D+1) — Marca¢ao a Mercado

Importante entender o processo de aplicacdao e resgate, tema simples e que pode
rapidamente ser explicado.

Ao receber recursos, o valor recebido precisa ser langado e contabilizado pelo fundo
e entdo a cota precisa ser calculada e entregue ao investidor, proporcionalmente ao
valor aplicado, esta precificacdo (marcagdo a mercado) pode ocorrer de duas
formas:

1. Pela cota do dia ou D+0: nada mais é que a conversdo do valor em cotas no
mesmo dia, para o calculo considera-se o patriménio liquido do dia anterior.
Indicado para fundos de baixa volatilidade — Renda Fixa, Exclusivos ou
Previdencidrios (determinados pela CVM).

2. Pela cota do dia seguinte D+1: que sera convertida apds o fechamento de
mercado, ou somente no dia seguinte.

Apods este procedimento, o gestor fica autorizado a operar no mercado.

5.2.2 Resgate de recursos e venda de ativos

O resgate depende da liquidez dos ativos para que se processe, devendo ser
respeitado o prazo maximo de até 5 (cinco) dias apds a cotizacdao. Importante
entender o processo, portanto segue:

» Data de resgate: data solicitada pelo cliente;
» Cotizacdo: calculo do valor da cota;

» Data de pagamento: data em que o valor estara disponivel ao investidor.
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Exemplo 1 , . L
_ O valor da cota é conhecido no mesmo dia a

Cotizagao D+0 solicitag¢@o e o recurso ficard disponivel no segundo

Pagamento D+2 dia util apds a solicitagdo.

m O valor da cota é conhecido no segundo dia a

Cotizagao D+2 solicitagdo e o recurso ficard disponivel no quinto

Pagamento D45 dia util apds a solicitagdo.

5.2.3 Fechamento e fundos para aplica¢des e resgates

E normal ocorrer o fechamento do fundo para novas aplica¢cdes, o administrador tem
essa prerrogativa, desde que tal fato se aplique para novos e antigos cotistas.

Isso acontece por varias razbes, para que se mantenha a liquidez, quando nao é
possivel admitir mais entrantes ou também devido a aquisi¢ao de mais ativos provocar
interferéncias nos valores das cotas.

E muito importante entender que, para o caso do fechamento do fundo por falta de
liquidez, este fato relevante devera ser comunicado a CVM e caso o fundo permaneca
fechado por um prazo superior a cinco dias, devera ser convocada uma Assembleia
Geral Extraordinaria para deliberarem sobre o assunto.

5.3 POLITICA DE INVESTIMENTOS

5.3.1 Objetivo

A politica de investimentos de um fundo demonstra a estratégia que sera adotada pelo
administrador, respeitando o que estd definido no regulamento e em quais ativos
poderdo ser alocados os recursos (papel do gestor), buscando atingir os objetivos
propostos. A informag¢ao também é descrita na lamina de informagdes essenciais. A
sua alteracdo so é prevista em Assembleia.

5.3.2 Gestao ativa e Gestao passiva em Fundos

Existem dois tipos de gestao estratégica das carteiras dos fundos de investimento, a
ativa e a passiva.
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GESTAO ATIVA GESTAO PASSIVA

Propdes superar o benchmark Propdes replicar o benchmark
Exige maior esforgo do gestor Exige menor esforgo do gestor
Taxa de administragdo maiores Taxa de administragcdo menores

5.3.3 Documentos e instrumentos de divulgagao das politicas de investimento

Veremos ademais, quais as exigéncias para as divulgacdes de informacgdes referente a
politica de investimentos dos fundos.

Regulamento: é um documento de carater técnico, contendo todas as informagdes do
fundo de investimento. A CVM obriga e define as condi¢cdes que o regulamento deve
apresentar:

= A qualificacdo do administrador, gestor e custodiante do fundo;
= Se é do tipo aberto ou fechado;

= Prazo de vencimento, se determinado ou indeterminado;

= Politica de investimento, classificando a classe do fundo;

= Publico alvo;

= Taxa de administracao;

= Taxa de performance, ingresso e saida;

= Forma de aplicacdo e resgate;

= Qual a tributacdo aplicavel;

= Politica de administracdo e gerenciamento de risco.

Lamina de informag¢Oes essenciais: destinado a investidores ndao qualificados,
sintetizando e simplificando as informag¢des do fundo. Hd um padrao exigido pela CMV,
em ordem, contendo:

= QO publico-alvo e restricbes de investimentos;

= Resumo da politica de investimento e as condi¢des referentes a concentragao, alavancagem
o uso de derivativos para hedge (protecao)
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= |nvestimento minimo, condicdes de resgate e caréncia,
= Taxas cobradas;

= A composi¢do da carteira, PL (patrimonio liquido) e as cinco espécies de ativos com maior
participacao;

= (Classificacdo de risco entre 1 (um) a 5 (cinco), quanto maior, mais arriscado;
= Histérico de rentabilidade (Ultimos doze meses e os ultimos cinco anos);

= Exemplo comparativo e simulacdo de despesa;

= Descricdo resumida da politica de distribuicao do fundo;

= Informacdes sobre o servico de atendimento ao cotista.

5.3.4 Alavancagem

E considerado alavancado, quando um ativo ou fundo oferece a possibilidade de perda
superior ao PL do fundo de investimento, obrigando o investidor a aporta recursos para
cobrir o seu prejuizo.

Os fundos no entanto, utilizam derivativos para este fim, aumentando
consideravelmente sua exposicdao no mercado, trazendo a possibilidade de retornos
maiores, bem como, prejuizos.

Lembrem-se que derivativos também s3ao permitidos na composicao da carteira dos
fundos para fins de protecao, conhecido também por hedge.

5.4 TAXA DE ADMINISTRACAO E OUTRAS TAXAS

5.4.1 Taxa de administra¢ao, taxa de performance, taxa de ingresso e taxa de saida:
conceitos e formas de cobrancga

* Taxa de Administragdo:

Precificada anualmente e cobrada diariamente (dia util) independente da rentabilidade do
fundo. Ela influencia o retorno do cotista, quanto menor ela for, menor o impacto ao
investidor. A taxa arca com as despesas do fundo e sua administracdo, pode ser reduzida a
qgualquer tempo pelo administrador, mas o seu aumento sé pode ser autorizado se aprovado
em assembleia. Quando se divulga a rentabilidade de um fundo, a referida taxa ja foi
descontada.

* Taxa de Performance:

Cobrada quando a rentabilidade auferida for superior ao benchmark, como uma espécie de
“bonus” pela boa performance. E cobrada semestralmente, apds a deducdo de todas as
despesas. Ela também ja é descontada na divulgacdo da rentabilidade do fundo, como ocorre
com a taxa de administragao.
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Podem cobrar a taxa de performance os fundos de Renda Fixa longo prazo e os fundos divida
externa de acordo com a classificacdo ICVM 555, porém os fundos Renda Fixa curto prazo,
referenciado e renda fixa ndo podem cobrar a taxa de performance, apenas quando destinados
para a investidores qualificados.

* Taxa de ingresso e saida:
Dificilmente praticada, a taxa de ingresso (entrada ou aplicacdo) cobra uma taxa pelo valor da
aplicacdo, enquanto a taxa de saida (resgate) cobra sobre o valor resgatado.

5.5 Classificagdao CVM

Como orgao fiscalizador, o xerife do mercado de capitais regula o mercado de fundos
através da instrucao CVM 555 proporcionando melhores condi¢des para uma decisao
ao investir.

5.5.1 Renda Fixa, Agoes, Multimercado e Cambial
Assim, segue a devida classificacdao dada pelo 6rgao:

v Renda Fixa:

Aplicam ao menos 80% do PL em titulos (ativos expostos a taxa de juros — Selic, DI ou
indice de precos — IPCA, IGP-M) prefixados ou posfixados, permitindo a utilizacdo de
derivativos para protecao (hedge).

Podem ser classificados como “Longo Prazo” se o prazo médio da sua carteira for
superior a 365 dias.

v’ Agbes:

Aplicam ao menos 67% do PL em agdes, bonus ou recibos de subscri¢ao e certificados
de depdsitos de acles, cotas de fundos de acdes e cotas dos fundos de indice de
acOes; e BDR — Brazilian Depositary Receipts classificados como niveis |l e lll.

v Multimercado:
Investem em diferentes mercados sem compromisso de concentracgao e risco. Utilizam
derivativos para alavancagem e para hedge.

v Cambial:

Ao menos 80% do PL investido em ativos relacionados direta ou indiretamente (via
derivativos) a variacdao de precos de moeda estrangeira ou a variagdo do cupom
cambial.
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Variagdo da taxa de
juros, de indice de
precos ou ambos.
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REN

Ativos Sufixos

Curto Prazo

Longo Prazo

No minimo 80% Referenciado

da carteira em
ativos
relacionados a
variagdo da taxa
de juros, de
indice de pregos
ou ambos.
Simples

Divida Externa

Crédito Privado

FIXA - ICVM 555

Caracteristicas

Aplica em titulos com prazo
méximo a de correr de 375
dias. O prazo médio da carteira
é inferior a 60 dias.

Compromete-se a obter o
tratamento fiscal destinado a
fundos de longo prazo.

Investe ao menos 95% do
patriménio em ativos que
acompanham um indice de
referéncia, destinando 80%
para titulos publicos e ativos de
baixo risco.

Aplica ao menos 95% do
patrimonio a titulos publicos ou
papéis de instituicbes
financeiras com risco
equivalente. Prevé no
regulamento que seus
documentos serdo
disponibilizados aos cotistas
por meios eletronicos.

Aplica ao menos 80% do
patriménio em titulos da divida
externa da Unido.

Investe mais de 50% do
patriménio em ativos de
crédito privado.

Riscos

Baixo risco de crédito, mercado
e liquidez.

Baixo risco de crédito e liquidez.
Alto risco de mercado (taxa de
juros).

Baixo risco de crédito, mercado
e liquidez.

Baixo risco de crédito, mercado
e liquidez.

Baixo risco de crédito, mas tem
risco de mercado (cambio) e
liquidez.

Alto risco de crédito, de
mercado (taxa de juros)

AGOES - ICVM 555

Fator de Risco

Variagdo dos pregos
das agdes
negociadas em
mercados
organizados.

Ativos Sufixos
No minimo 67%
do patriménio

aplicado em
acoes, bénus de

subscrigdo,
certificados de

depésito de
acoes, cotas de
fundos de acGes

e de fundos de
indices e BDRs

niveis Il e 1.

Mercado de
Acesso

BDR - Nivel |

Caracteristicas

Aplica 2/3 do patriménio a
acdes de companhias listadas
em segmento de acesso de
bolsas de valores.

Aplica 2/3 do patriménio a
acdes de companhias listadas
em segmento de acesso de
bolsas de valores.

Riscos

Risco de mercado e liquidez.

Principal risco é o de mercado
(acionario).
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CAMBIAL
Fator de Risco Ativos Sufixos Caracteristicas Riscos
No minimo 80%
da carteira em
Variagdo de pregos ativos
de moeda relacionados a - - Alto risco de mercado (cdmbio).
estrangeira. variagdo de

precos de moeda
estrangeira.

MULTIMERCADO

Fator de Risco Ativos Sufixos Caracteristicas Riscos

Principal risco é o de mercado,
em fungdo dos mercados em
que o fundo atua e
possibilidade de alavancagem.

Temo compromisso de obter o
Longo Prazo tratamento fiscal destinado a

Vdrios fatores de
fundos de longo prazo.

risco, sem o
compromisso de -
concentragdo em
nenhum deles.

Alto risco de mercado, crédito e
liquidez em fungdo dos
mercados em que o fundo atua
e possibilidade de alavancagem.

Investe mais de 50% do
Crédito Privado patriménio em ativos de
crédito privado.

Fonte: CVM, ANBIMA. Elaborado pelo autor.

5.6 Fundo de Investimento em indice de Mercado — Fundo de indice ou ETF

ETFs ( Exchange Traded Funds), sdao fundos de investimento constituidos com o
objetivo de investir em uma carteira de acdes que busca replicar a carteira e a
rentabilidade de um determinado indice de referéncia (indice subjacente), como o
ibovespa, ou qualquer indice de a¢des reconhecido pela CVM.

Assim, ao adquirir cotas de um ETF referenciado em um indice de a¢des, o investidor
passa a deter indiretamente todas as agdes componentes desse indice, € na mesma
proporcdao que cada uma delas representa do indice, sem precisar comprar
separadamente os papéis de cada empresa.

Para ser considerado um fundo de indice, deve manter ao menos 95% do seu PL
aplicado em valores mobiliarios ou outros ativos de renda variavel autorizados pela
CVM.

Por serem fundos de gestao passiva (buscam acompanhar o benchmark) oferecem
menor taxa de administragao, atraindo o interesse de muitos investidores.

5.7 Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

Sao fundos de investimento destinados a aplicagao em empreendimentos imobiliarios
(imoveis, letras de crédito imobiliario (LCl), letras hipotecdrias (LH), cotas de outros FlI,
certificados de recebiveis imobilidrios (CRI), e outros previstos na regulamentacao).

135




Fundos de Investimento

Sao da espécie de condominios fechados, o que significa que as suas cotas ndao podem
ser resgatadas a pedido dos cotistas, somente em caso de liquidagdo, ou no seu
vencimento, quando houver, porque o Fll também pode ter prazo de duracgao
indeterminado.

Assim, é possivel se desfazer das cotas no mercado secundario (outros investidores)
sendo admitidas para negociacdo em mercado de bolsa de valores ou de balcao
organizado, o que proporciona uma melhor liquidez para as cotas do fundo.

Os rendimentos recebidos pelos cotistas Pessoas Fisicas sdao isentos de Imposto de
Renda quando as seguintes condi¢des sao atendidas:

* O cotista beneficiado tiver menos do que 10% das cotas do Fundo;

* Ao menos 50 cotistas no Fll;

* As cotas negociadas exclusivamente em bolsa de valores ou mercado de balcao
organizado.

5.8 Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios — FIDC

E uma comunhdo de recursos que destina parcela acima de 50% do seu respectivo
patrimonio liquido para aplicagdes em direitos creditoérios.

Os créditos originados de transagdes realizadas nos segmentos financeiro, comercial,
industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacao de
servicos, na forma de recebiveis, podem se tornar ativos de um FIDC e os investidores,
que adquirem suas cotas, ficam indiretamente expostos ao retornos e riscos de tais
recebiveis.

Podem ser do tipo aberto ou fechado, esta ultima as cotas s6 podem ser resgatadas ao
término do prazo de durag¢ao do fundo.

Sao dois os tipos de cotas do Fundo de Investimento em Direitos Creditério: cotas
seniores e cotas subordinadas.

As cotas seniores possuem preferéncia no resgate dos investimentos e na amortizacao.
A rentabilidade é prefixada — o que significa que o investimento se comporta como boa
parte de outros titulos de renda fixa.

Ja cotas subordinadas sdao, como o nome sugere, subordinadas as seniores. Desse
modo, para o resgate ou amortizacao, elas ndao tém preferéncia.

5.9 Fundo de Investimento em Participagoes - FIP

Os Fundos de Investimento em Participacdes, também conhecidos como Private
Equity, sdao destinados exclusivamente a investidores qualificados e devem ser
constituidos sob a forma de condominios fechados, nao sendo permitido o resgate de
cotas.

E uma comunh3o de recursos destinados a aplicagdo em companhias abertas, fechadas
ou sociedades limitadas, em fase de desenvolvimento, por isso é um tipo de
investimento em renda variavel.
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5.10 Tributacao

Regulamentada pela Secretaria da Receita Federal, subordinado ao Ministério da
Fazenda. Os tributos existentes e que podem incidir sobre os rendimentos ou lucros
nos investimentos sdo: Imposto de Renda (IR) e o Imposto sobre Operacdes
Financeiras (IOF).

5.10.1 Imposto de Renda (IR) sobre fundos
Como ja visto e para facilitar a compreensao, as aliquotas incidentes por tipo de fundo,
obedecem o seguinte:

Abaixo a tabela para tributagdao em fundos de renda fixa:

“ Aliquota Recolhimento

Até 180 22,5%
1812360 20% Fonte pagadora
’ (quem realiza o
361a720 17.5% pagamentos dos
' rendimentos)
Acima de 720 15%

Tributagao sobre fundos de renda variavel:

~ Fundos de Renda Fixa Fundos de Renda Fixa
Fundos de Agdes
Curto Prazo Longo Prazo

15% 22,5% a 20% 22,5% a 15%
Sobre o ganho no A depender do prazo, sobre o A depender do prazo, sobre o
resgate rendimento no resgate rendimento no resgate

5.10.2 Imposto sobre Operagoes Financeiras (IOF) sobre fundos

O IOF incide sobre os rendimentos em resgates inferiores a 30 (trinta) dias. Pela
ordem, deduz primeiro o IOF e depois o IR.
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m Aliquota m Aliquota “ Aliquota
1

96% 11 63% 21 30%
2 93% 12 60% 22 26%
3 90% 13 56% 23 23%
4 86% 14 53% 24 20%
5 83% 15 50% 25 16%
6 80% 16 46% 26 13%
7 76% 17 43% 27 10%
8 73% 18 40% 28 6%
9 70% 19 36% 29 3%
10 66% 20 33% 30 0%

N3o ha incidéncia de IOF para fundos de agGes.

5.10.3 Come-cotas como Imposto de Renda (IR)
O sistema come-cotas de imposto de renda é tida como uma antecipagao de receita
ao governo federal. E recolhido pelo administrador do fundo no ultimo dia util dos

meses de maio e novembro. A aliquota respeita o quadro acima em relagao aos
fundos de curto prazo e longo prazo classificados como Renda Fixa.

O sistema come-cotas nao incide sobre os fundos de agdes.
Fundos de A¢oes
Curto Prazo Longo Prazo

20% 15%
N&o ha come-cotas aliquota em maio e aliquota em maio e
novembro novembro

Para fundos de a¢des ndo ha incidéncia do come-cotas.

Importante atentar-se para as respectivas aliquotas para os fundos de curto e longo
prazo, pois se o cotista optar por aplicar em um fundo de investimento de curto prazo,
tera sempre aliquota de 20% como come-cotas em maio e novembro, independente
do tempo que permanecer, enquanto que no fundo de investimento de longo prazo, o
come-cotas sera antecipado sempre a aliquota de 15% (ultima aliquota da tabela
regressiva do IR).
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Dada a dificuldade de entendimento da sistematica de incidéncia do IR por come-
cotas e da tabela regressiva, apresentaremos um exemplo para melhor compreensao
do tema abordando as duas formas de tributacao. Lembrando que o exame lhe
cobrara o entendimento e nao calculos complexos.

Digamos que o Joaquim investiu RS 1.000,00 no dia 2 de janeiro em um Fundo de
Investimento Renda Fixa Longo Prazo, cujo o valor de cada cota era RS 1,00. Em 31 de
maio o valor da cota era de RS 1,20. Considerando um resgate total em 15 de junho ao
valor de RS 1,40 por cota, vejamos como e qual seria a tributacdo e o valor liquido
para resgate:

Facilmente identificamos o que ocorreu no dia 02/01 conforme a tabela 1 abaixo:

- VALOR MEMORIA DE CALCULO QTD COTAS

02/01 1.000,00 1,00 por cota (1.000,00/1.000) 1.000

Tabela 1

No dia 31/05, houve uma valoriza¢do de RS 0,20 na cota e a incidéncia do come-cotas
a aliquota de 15% para fundos de longo prazo, reduzindo 25 cotas do total de 1.000 e
conferindo um valor de RS 1.170,00 ao investimento.

- VALOR MEMORIA DE CALCULO QTD COTAS

31/05 1.200,00 1,20 por cota (1.200,00/1.000) 1.000
15% 30,00 (200 x 15%)
COME-COTAS 1.000
1.170,00 1.170(1.200,00 - 30,00)
1.170,00 975 cotas (1.170/1,20) 975
RESULTADO
1.170,00 1,20 por cota 975

Tabela 2

E no dia 15/06 o Joaquim decidiu resgatar o valor total. Sobre os rendimentos havera a
incidéncia de 22,5% de IR, correspondente a tabela regressiva, mas deve-se considerar
o imposto antecipado em maio através do come-cotas.

Assim teremos:
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- VALOR MEMORIA DE CALCULO QTD COTAS

15/06 1.365,00 1,40 por cota (1,40 x 975)
1.365,00 22,50% (até 180 dias) 975
1.365,00 82,13 (365,00 x 22,50%) 975
IR RESGATE
1.365,00 52,13 (82,13-30,00) 975
1.312,88 1.365,00-52,13 975

Tabela 3

5.10.4 Compensacao de perdas no pagamento de IR

A Receita Federal permite a compensacdo de tributos por prejuizos auferidos em uma
categoria de fundos, deduzindo-os dos ganhos obtidos em outra categoria, sendo
assim, os prejuizos contabilizados no resgate para os Fundos de Renda Fixa,
Multimercado e Cambial, poderao ser compensados em ganhos futuros, desde que
estejam na mesma classificagdo tributaria (curto prazo com curto prazo, longo prazo
com longo prazo).

Os fundos de agdes s6 podem compensar com outros fundos de ac¢des, devido a
aliquota especifica de 15%.

Importante:
A responsabilidade de retencdo do IR para os fundos intermediados por uma
instituicdo financeira (corretora) é da prépria intermediadora.

5.11 CODIGO ANBIMA DE REGULACAO E MELHORES PRATICAS PARA
ADMINISTRAGAO DE RECURSOS DE TERCEIROS

Ja conhecemos o referido cédigo na Trilha 2 — pagina 28, assim abordaremos apenas
algumas regras especificas para complementar o assunto.

Est3o dispensados conforme artigo 32, $42 da observancia do citado cddigo:

I.  Os Gestores de Recursos de Terceiros, cuja instituicao tenha sido dispensada
nos termos da Deliberagao CVM 764.

II. Os Gestores de Recursos de Terceiros pessoa fisica.
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lll. Os Fundos de Investimento cujo patriménio liquido seja composto,
exclusivamente, por recursos proprios do Gestor de Recursos ou, no caso de
instituicdes financeiras, de seu Conglomerado ou Grupo Econdémico, de acordo
com a dispensa concedida pelo regulador a cada institui¢do.

Os Clubes de Investimento e os Fundos de Investimentos em Participa¢ao (FIP), sdo
autorregulados pelo Codigo ABVCAP/ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para o
Mercado de FIP e FIEE e n3ao pelo Codigo ANBIMA de Regulacdao e Melhores Praticas
para Administracdao de Recursos de Terceiros.

5.8 ATIVIDADES, FUNCOES E RESPONSABILIDADES

/ ADMINISTRADOR \
!0 0.

Responsavel por todo o

!uncionamento do fundy

v v v

/ GESTOR \ ( DISTRIBUIDOR \ / CUSTODIANTE \

!0 0'/\_\
i

compra e venda de ativos Distribui ofertando ao Guarda, registra e liquida

\ no mercado J k mercado j \ os ativos )
/ AUDITOR \

=
e

Examina as contas e os

\ documentos J

O auditor deve ser independente
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b)

d)

QUESTOES

Fundos de Investimento

Investe em cotas de outros fundos

FIP

Fundos Abertos

Fundos de Investimento

Fundos em Cotas de Fundos de Investimento

Quais os meses que ocorrem a tributagao pelo come-cotas?

Janeiro e Dezembro
Fevereiro e Novembro
Junho e Dezembro
Maio e Novembro

Qual o maximo percentual um fundo de a¢des pode aplicar em agoes:

67%
80%
95%
100%

Um fundo de renda fixa simples aplica em:

50% em direitos creditérios

95% em Titulos Publicos Federais e dispensa da API
50% em Titulos Publicos Federais

95% em direitos creditérios e dispensa da API

Em um pedido de resgate, apds a cotizagdo, em quantos dias o fundo deve proceder o
pagamento:

Até 1 dia

Até 2 dias
Até 3 dias
Até 5 dias

Assinale a alternativa correta:

Fundos abertos possuem data de vencimento pré-determinado
Fundos de longo prazo possuem isencdo de IR

Fundos fechados ndo permitem resgate antecipado

Fundos de curto prazo possuem come-cotas de 15%

Assinale a alternativa correta:

O custodiante é quem realiza a gestao dos ativos do fundo

O custodiante é o responsavel por realizar o recolhimento do imposto de renda
O administrador é quem realiza a gestdo dos ativos do fundo

O administrador é o responsavel pelo recolhimento do imposto de renda




QUESTOES

Fundos de Investimento

Qual a classificagao correta da ICVM 555:

Renda fixa, multimercado, divida externa e acdes
Renda fixa, multimercado, cambial e acdes

Renda fixa, crédito privado, divida externa e acdes
Renda fixa, crédito privado, cambial e acdes

A taxa de administra¢ao para os fundos de agdes, sera cobrado:

Independente da rentabilidade do fundo

Somente quando o fundo apresentar lucro

Cobrado a cada seis meses, independente da rentabilidade do fundo
Cobrado somente no resgate

. Para ser classificado como um FIDC, o fundo deve:

Aplicar mais de 50% em direitos creditorios
Aplicar ao menos 51% em direitos creditdrios
Aplicar ao menos 95% em direitos creditdrios
Aplicar 100% em direitos creditdrios

. O Fll com mais de 100 cotistas, oferece isengao de IR ao investidor pessoa fisica se:

Possuir menos de 10% das cotas fundo e ter negociado suas cotas em bolsa ou balcao
Possuir mais de 10% das cotas fundo e ter negociado suas cotas em bolsa ou balcao
Possuir menos de 15% das cotas fundo e ter negociado suas cotas em bolsa ou balcao
Possuir mais de 15% das cotas fundo e ter negociado suas cotas em bolsa ou balcao

. Um fundo de indice aplica:

67% do PL em ativos mobilidrios ou outros ativos de renda varidvel autorizados pela CVM
95% do PL em ativos mobiliarios ou outros ativos de renda varidvel autorizados pela CVM
95% do PL em fundo de ac¢des
67% do PL em fundo de agOes

. E um tipo de aplicagdo financeira que dispensa a aplicacdo da API:

Fundos Multimercados
Fundos de Agdes

Fundos de Renda Fixa

Fundos de Renda Fixa Simples

. Assinale a alternativa correta:

E possivel compensar prejuizo em fundos de acdes com fundos de renda fixa
E possivel compensar prejuizo em fundos de a¢des com fundos de a¢des
Fundos multimercado oferecem beneficios fiscais

Fundos cambiais oferecem beneficios fiscais
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QUESTOES

Fundos de Investimento

15. Este fundo n3ao tem compromisso de concentragdo de risco, podendo investir em
diversos mercados:

a) Fundo Cambial

b) Fundo Multimercado

¢) Fundo Renda Fixa Divida Externa

d) Fundo de A¢bBes Mercado de Acesso
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‘ RESPOSTAS
3 Fundos de Investimento

1. D
Investe ao menos 95% do PL em cotas de outros fundos.

2. D
Maio e novembro.

3. C
95%.
4. B

95% em Titulos Publicos Federais e devido a seguranca do fundo, dispensa a API.

5. D
Até 5 dias.
6. C

Fundos fechados normalmente possuem data de vencimento indeterminado ou data de
vencimento, assim o resgate so é possivel quando houver sua liquidacao.

7. D
O administrador é o responsavel, porém o custodiante é quem realiza.

8. B
Renda fixa, multimercado, cambial e a¢des.

9. A
Independente da rentabilidade do fundo.

10. A
Mais de 50% em direitos creditdrios para ser uma FIDC.

11. A
Menos de 10% das cotas e ter negociado em balcdo ou bolsa de valores.

12. B
Ao menos 95% do PL em renda variavel.

13. D
Fundo de Renda Fixa Simples

14. B
Fundo de a¢des com fundo de agdes é permitido compensar os prejuizos.

15. B
Fundo multimercado.
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C 3 MAPA ESTRATEGICO

Quais os desafios da sexta e ultima trilha?

Chegamos! Que luta hein!?

Estudar sobre previdéncia complementar aberta é saborear a cereja do bolo. Atente-
se exclusivamente para as diferencas entre PGBL e VGBL, sua aplicabilidade ao
investidor e a tributagao.

Aproveite os Ultimos momentos e curta sua conquista!

Vocé agora sabe todas as coordenadas, mas lembre-se: estude-as constantemente
para relembrar os passos e as trilhas que lhe impuseram maior dificuldade, assim
vocé enfrentara o exame com maior eficiéncia e sabedoria.

Vai que a CPA-20 é sua!

( > Latitude 5 / Longitude 10

Isso quer dizer que o exame exigira entre 5% (trés questdes) a
10% (seis questdes) desta trilha
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‘ 3 Previdéncia complementar aberta:

PGBL e VGBL

6.1 PREVIDENCIA SOCIAL X PREVIDENCIA PRIVADA

6.1.1 Previdéncia Social

E um seguro social em que o trabalhador participa através de contribuices
mensais. O beneficio dessa contribuicao é garantir ao trabalhador segurado uma
renda, quando ele nao puder mais trabalhar, ou seja, quando ele se aposentar.

Em outras palavras, a previdéncia social é o sistema publico que garante as
aposentadorias dos trabalhadores brasileiros e por ocasidao da sua morte, garantir a
sobrevivéncia daqueles que dependam economicamente, por meio da beneficio da
pensao.

O INSS é o Instituto Nacional do Seguro Social, 6rgao publico responsavel pelo
pagamento da aposentadoria e outros beneficios.

6.1.2 Previdéncia Privada

A previdéncia privada é uma opc¢ao independente do estado, sem vinculo com o
sistema do Instituto Nacional do Seguro Social (INSS). Ela é complementar a
previdéncia publica, para que ao se aposentar seja possivel agregar maior renda,
mantendo o padriao de vida planejado. Todo setor de previdéncia privada é
fiscalizado pela Superintendéncia de Seguros Privados (Susep).

No Brasil existem duas opgdes:

* Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC): conhecido como
fundos de pensao, sao formados em beneficio aos trabalhados de uma empresa
com o objetivo de garantir renda aos seus participantes quando se aposentarem.

* Entidades Abertas de Previdéncia Complementar (EAPC): administrados pelas
seguradoras autorizadas a instituir planos de previdéncia complementar aberta.
Permite o ingresso de qualquer pessoa, garantindo beneficios como reserva de
valor, aposentaria, planejamento sucessorios e planejamento fiscal.

Existem duas formas de gozar do prazo de cobertura de um plano de previdéncia
complementar aberta, conforme a Resolugdo CNSP 139/05:

I. de diferimento (acumulagdo), referente as contribuicdes realizadas desde o
inicio do plano até o momento escolhido para receber o beneficio através de
renda mensal;

Il. de pagamento do beneficio (renda), que refere-se ao periodo escolhido para
recebimento do beneficio em forma de renda, sendo vitalicio ou temporario.
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PGBL e VGBL

6.1.3 Formas de renda

Renda mensal vitalicia:

Assistido (quem recebe o beneficio) recebe enquanto estiver vivo, independente da
idade.

60 98

Idade escolhida como inicio

. Falecimento e fim da renda
da aposentadoria

Renda mensal vitalicia com prazo minimo garantido:

Assistido recebe vitaliciamente, ao falecer, a renda é revertida ao beneficiario indicado
até o prazo contratado (prazo com inicio desde a data de concessdo do beneficio).

60 70 15
Idade escolhida como inicio Falecimento e renda revertida Atingido o prazo minimo de
da aposentadoria e prazo por mais 5 anos aos 15 anos e fim da renda
minimo de 15 anos beneficiarios contratada

Renda mensal temporaria:

Assistido recebe por um prazo pré-determinado, cessando com o seu falecimento.

60 70

Idade escolhida como inicio
da aposentadoria por um Falecimento e fim da renda

prazo de 10 anos
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Renda mensal reversivel ao beneficiario:

Assistido recebe vitaliciamente, ao falecer, a renda (percentual contratado) é
revertida ao beneficidrio indicado de forma vitalicia.

60 80

Idade escolhida como inicio Falecimento e renda revertida
da aposentadoria ao beneficiario vitaliciamente

Renda mensal reversivel ao conjuge com continuidade aos menores:

Assistido recebe vitaliciamente, ao falecer, a renda (percentual contratado) é revertida
ao conjuge vitaliciamente, na sua falta, sera concedido temporariamente ao(s)
menor(es) até atingir(em) a maioridade.

60 70 X
Idade escolhida como inicio Falecimento e renda revertida FaIeumento_do Conjuge e .
. P o renda revertida ao menor até
da aposentadoria ao conjuge vitaliciamente

a maioridade

Renda mensal por prazo certo:

Assistido recebe por um prazo contratado, se falecer antes, o beneficiario indicado
receberd até a conclusdo do prazo.

60 70 80
Ldade escolh(ijda_como inicio Falecimento e renda revertida Atingido o prazo contratado
a aposentadoria por um ao beneficiario indicado (20 anos) e fim da renda
prazo de 20 anos

Pagamento unico (Peculio):

Beneficio sob forma de pagamento Unico, por morte ou invalidez do participante.
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6.1.4 Plano Gerador de Beneficio Livre - PGBL

O plano nao oferece garantia de rendimento minimo. O participante contribui
mensalmente ou esporadicamente, os recursos sdao aportados em um fundo de
investimento escolhido no momento da contratacao. Oferece beneficio fiscal, pois
permite deduzir o valor das contribuicdes anuais da base de calculo do IR, observando
o limite de 12% de sua renda bruta anual tributavel, porém no resgate ou renda
percebida, o plano tributa sobre todo valor acumulado (capital + rendimentos).

6.1.5 Vida Gerador de Beneficio Livre - VGBL

O plano n3ao oferece garantia de rendimento minimo. O participante contribui
mensalmente ou esporadicamente, os recursos sdao aportados em um fundo de
investimento escolhido no momento da contratagao. Nao oferece beneficio fiscal,
porém no resgate ou renda percebida, o plano tributa sobre os rendimentos recebidos.

6.1.6 Regimes de tributagao
Sao duas tabelas utilizadas:

O regime de tributagdo progressiva (compensavel) segue a tabela em vigor do imposto
sobre a renda, porém havendo qualquer resgate, havera incidéncia de imposto na fonte
a aliquota de 15%, sendo necessario ajuste na declaragdao do imposto de renda para
restituicao ou pagamento de diferencas:

Tabela progressiva (compensavel) pessoa fisica (2019/2020):

Base de calculo anual Base de céalculo Renda Al Parcela a deduzir
(RS) (RS) (RS)

Até 22.847,76 Até 1.903,98 - -
De;;igg . De 1.903,99 2 2.826,65  7,50% 1.713,58
De 4353.69112%?)1 : De 2.826,66 a 3.751,05 15% 4.257,57
De;? é()71€;2,'1€;1 . De 3.751,06 a 4.664,68  22,50% 7.633,51
Acima de 55.976,16 Acima de 4.664,68 27,50% 10.432,32
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Ha ainda a opgao pelo regime de tributagao regressiva (definitiva), cujo os valores
resgatados ou recebidos sao tributados exclusivamente na fonte, respeitando o prazo
de acumulagao, conforme tabela a seguir:

Tabela regressiva (definitiva) — IR na fonte

Prazo de acumulagao

Até 2 anos 35%
De 2 a 4 anos 30%
De 4 a 6 anos 25%
De 6 a 8 anos 20%
De 8 a 10 anos 15%
Acima de 10 anos 10%
Comparagao:
( PGBL - Publico Alvo: \ ( VGBL - Publico Alvo: \
Declaragdo IR — Modelo Completo Isentos ou Declarantes pelo Modelo Simplificado
Dedugdo de até 12% da renda bruta N&o ha dedugao fiscal
Contribuem para a Previdéncia Social N&o contribuem para a Previdéncia Social

\ Resgate: IR sobre o valor total j \ Resgate: IR sobre o rendimento j
Tabela Progressiva: Tabela Regressiva:

Menor o valor, menor o imposto ou isento Mais longo o prazo, menor o imposto
Ideal para prazos curtos até 4 a 5 anos PEPS (Primeiro que Entra, Primeiro que Sai)
Resgate: 15% na fonte depois declaragdo de ajuste Resgate: PMP (Prazo Médio Ponderado) para achar a aliquota
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Fundos de Investimento Fundos de Previdéncia

Existe come-cotas Ndo existe come-cotas
Fundos curto prazo —20% IR come-cotas -
Fundos longo prazo — 15% IR come-cotas -
Tributagdo Tabela Regressiva — Renda Fixa Tabela Regressiva — considera o prazo

- Tabela Progressiva — considera o valor

6.1.7 Taxas cobradas e Portabilidade

* Taxa de Administragdo:
Precificada anualmente e cobrada diariamente (dia util) independente da rentabilidade do
fundo para custear as despesas.

* Taxa de Carregamento:

Cobrada para custear as despesas administrativas e comerciais do plano de previdéncia
escolhido. E um percentual que incide normalmente sobre a contribui¢cdo (mensal ou anual) ou
entdo no resgate, porém devido a competitividade muitos planos isentam essa cobranca.

* Portabilidade:
E a transferéncia do valor parcial ou total do plano para outro de mesma classificacdo, PGBL
para outro plano PGBL e VGBL para outro plano VGBL.

A transferéncia entre planos é também conhecido como portabilidade, sendo interna quando
ocorre a transferéncia dentro da mesma instituicdo e portabilidade externa quando ocorre a
transferéncia para outra instituicdo.

6.1.8 Diagrama hierarquico - Previdéncia Social ou Complementar Aberta

Seguros Privados (PGBL e VGBL): Previdéncia Fechada (Fundos de Pensdo):

CNSP CNPC
Conselho Nacional de Seguros Privados Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
< SUSEP &PREVIC
U
a Seguradoras e Resseguradoras %5 Entidades Fechadas de Previdéncia

m Entidades Abertas de Previdéncia

@ Sociedades de Capitalizagao
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QUESTOES

Previdéncia complementar aberta:

PGBL e VGBL

Um investidor se sentiu lesado em um plano de previdéncia, a quem ele deve recorrer:

CMN
CNSP
SUSEP
PREVIC

E um plano destinado a quem faz declarag¢do pelo modelo completo e no longo prazo

PGBL e tabela progressiva
PGBL e tabela regressiva
VGBL e tabela progressiva
VGBL e tabela regressiva

Francisco recebe RS 100 mil de rendimentos tributaveis e deseja contribuir com 20% da
sua renda a um plano previdencidrio, qual a melhor alternativa:

PGBL

VGBL

FAPI

12% em PGBL e 8% em VGBL

Joaquim deseja realizar pequenos aportes mensais na previdéncia, ja que é isento de IR
e deseja permanecer por 4 anos. Qual a melhor opgao:

VGBL tabela progressiva
PGBL tabela progressiva
VGBL tabela regressiva
PGBL tabela regressiva

Uma previdéncia com a op¢ao de renda por prazo certo, oferece:

Renda por um prazo contratado, se falecer o plano é encerrado

Renda vitalicia, se falecer o plano é encerrado

Renda por 15 anos, se falecer é revertida ao beneficiario até completar o prazo

Renda por um prazo contratado, se falecer o plano é revertido ao beneficidrios até
completar o prazo

Jodo recebeu a noticia de que tera poucos meses de vida. Sabendo disto, ele deseja
realizar um planejamento sucessorio no valor de 5 milhdes para seus dois filhos. Qual a
melhor orientagdo:

Aplicar 50% em PGBL e 50% em VGBL pela tabela regressiva, incluindo os filhos como
beneficidrios na apdlice

Aplicar em PGBL pela tabela progressiva, incluindo os filhos na apdlice

Aplicar em VGBL pela tabela progressiva, incluindo os filhos na apélice

Aplicar em VGBL pela tabela regressiva, incluindo os filhos na apdlice
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QUESTOES

Previdéncia complementar aberta:

PGBL e VGBL

O proponente contratou uma previdéncia com renda mensal reversivel ao beneficidrio

Recebe por um prazo certo e se falecer é revertido ao beneficiario

Recebe vitaliciamente e ao falecer, a renda é revertida ao beneficiario até este falecer
Recebe vitaliciamente e ao falecer, a renda é descontinuada

Renda por um prazo certo de 10 anos

O investidor havia contratado um VGBL pela tabela progressiva e teve que resgatar o
plano 5 anos depois para utilizar em gastos emergenciais devido ao desemprego. Como
sera o resgate:

Havera IR na fonte de 25% sobre os rendimentos

Haverd IR na fonte de 15% sobre os rendimentos e necessidade de declaracdo de ajuste
doIR

Haverd IR de 10% sobre o capital + rendimentos

Haverd IR na fonte de 15% sobre o capital + rendimentos e necessidade de declaracdo de
ajuste do IR




RESPOSTAS

Previdéncia complementar aberta:

PGBL e VGBL

1. C
A SUSEP.
2. B

PGBL tabela regressiva, ja que estamos falando de longo prazo.

3. D
O PGBL permite dedugdo de até 12% da renda bruta, entdo o restante deve ser alocado em
VGBL

4. A
Pequenos aportes ou isentos e declarantes pelo modelo simplificado, a melhor opcdo é o
VBGL. A Tabela progressiva tem tributacdo maxima de 27,5%.

5. D
O plano respeita o que foi contratado, mas havendo falecimento, é revertido ao beneficiario
se ainda houver prazo a cumprir.

6. C

Poucos meses de vida é curto prazo, tabela progressiva. VGBL tributa sé sobre os
rendimentos enquanto a tabela regressiva tributa 15% na fonte (resgate), sendo necessario a
declaracdo de ajuste do imposto de renda para apurar se havera restituicdo dos 15%
recolhido na fonte, ou se serd necessario recolher mais (isso depende de outros rendimentos
tributdveis recebidos pelo beneficiario, como a renda do seu trabalho, ja que eles se somam
ao valor resgatado).

7. B
Nesta opcdo hd reversdo ao beneficidrio vitaliciamente.

8. B
VGBL tributa sobre os rendimentos, a tabela progressiva tributa 15% em resgate, havendo a
necessidade e ajuste pela declaracdo do IR.
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C 3 MAPA ESTRATEGICO

Quais os desafios da sétima e ultima trilha?

Chegamos! Que luta hein!?

Aprofunde-se, pois esta é uma trilha muito dificil também, entdao nao é hora de se
acomodar, falta muito pouco!

Aproveite os Ultimos momentos e curta sua conquista!

Vocé agora sabe todas as coordenadas, mas lembre-se: estude-as constantemente
para relembrar os passos e as trilhas que lhe impuseram maior dificuldade, assim
vocé enfrentara o exame com maior eficiéncia e sabedoria.

Vai que a CPA-20 é sua!

N, > Latitude 10 / Longitude 20

Isso quer dizer que o exame exigira entre 10% (seis questdes) a

20% (doze questdes) desta trilha

. 159 4
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7.1 Risco

O assunto em questao merece muito cuidado, pois a grande maioria define o risco
como a possibilidade de incorrer perda, atualizaremos este entendimento, que
passa a vigorar como a probabilidade de determinada rentabilidade esperada nao
se realizar, sendo entdo resumida em incerteza.

Assim, neste tripé, temos:

RENTABILIDADE

LIQUIDEZ .

Maior o retorno, maior o risco Menor o retorno, menor o risco Maior a liquidez, menor o risco

RENTABILIDADE RENTABILIDADE t
RENTABILIDADE
RISCO RISCO
RISCO

Maior o risco, maior o retorno Menor o risco, menor o retorno Maior a liquidez, menor a rentabilidade

LIQUIDEZ

Comparar o desempenho dos ativos de mesma classe nos sustenta a tomar algumas
decisdes. No entanto, facilmente sera observado em algum momento algumas
variacoes de precos em diferente ativos, constatando que alguns oscilam mais que
outros e compreender essa volatilidade nos ajudara a entender melhor o conceito
de risco, traduzido estatisticamente pelo desvio-padrao dos retornos.

Assim, definimos a volatilidade (desvio-padrao) como o grau de variacdo dos precos
de um ativo em um determinado periodo de tempo.

Abaixo um exemplo simulado de volatilidade entre a ag¢ao preferencial do Itau
(ITUB4) e do Bradesco (BBDC4). Note que a acdo do Ital apresenta maior
volatilidade, representada por maiores e menores retornos (maior oscilagao):

1 2 3 4 5
e [TUB4 | -2,81% 1.44% 2,05% -2, 08% 3 71%
e BEDCY . -2 875 2,30% 0,80% 0,57% -1,68%

Volatilidade
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Taxa livre de risco:

Usado para comparagdes ou aplicacdes em férmulas como o Indice de Sharpe,
representa um ativo ausente de risco de crédito como LFT — Tesouro Selic ou outro
titulo de classificacao de risco semelhante como o CDB de uma grande institui¢ao
financeira.

Ndo se esquega, o risco é uma das maiores preocupagoes da ANBIMA!

7.1.1 Conheceremos agora os riscos existentes:

* Risco de Contraparte

* Risco de Crédito

* Risco de Liquidez

* Risco de Mercado (Sistematico ndo diversificavel)
* Risco Ndo-Sistematico (Empresa ou Setor)

7.1.1.1 Risco de Contraparte:

E definido como o risco de ndo pagamento existente ou a ndo entrega de um
produto ou servico. A contraparte pode se referir a corretores, bancos de
investimento e outros negociantes de valores mobiliarios que atuam como parte
contratante ao concluir transacdes de valores mobiliarios "de balcao". O termo é
geralmente usado neste contexto em relagao ao "risco de contraparte", que é o
risco de perda monetaria a qual uma empresa pode estar exposta se a contraparte
de uma negociacdo de valores mobiliarios de balcdo encontrar dificuldade em
cumprir suas obrigacdes sob os termos da transagao.

7.1.1.2 Risco de Crédito:
Vamos iniciar Ihe perguntando, vocé emprestaria dinheiro a sua mae ou o seu pai?

Obviamente sua resposta sera favoravel, mas insistimos no tema |he perguntando,
qual serd o seu risco nesta transagao?

Sim, o risco de ndo receber o valor negociado, popularmente conhecido como
“calote”.

Importante esclarecer que o risco de crédito é caracteristico dos ativos de renda
fixa, tal risco é inexiste no mercado de acdes, pela prépria natureza distinta desses
instrumentos.
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Assim, quando se empresta recursos ao governo (Titulos Publicos), aos bancos
(CDB), as empresas (Debéntures), incorre-se no risco de nao receber a divida por
estes ndo honrarem os pagamentos.

Por conceito o menor risco de crédito no Brasil € o soberano — governo federal,
mundialmente temos o governo dos EUA.

Uma maneira de classificar o grau de risco de paises e empresas é através da
atribuicdo da nota de crédito, conhecido como rating e emitido por agéncias de
classificagcao de risco.

Veja um modelo padrao abaixo:

AAA(bra)
AA+(bra)
AA(bra)
AA-(bra)
A+(bra)
A(bra)
A-(bra)
BBB+(bra)
BBB(bra)
BBB-(bra)
BB+(bra)
BB(bra)
BB-(bra)
B+(bra)
B(bra)
B-(bra)
CCC(bra)
CC(bra)
C(bra)
RD(bra)
D(bra)

Fonte: Google - Uniprime

>

<

Mais baixa expectativa de risco

Muito baixa expectativa de
risco de inadimpléncia

Baixa expectativa de risco
de inadimpléncia

Expectativa de risco de
crédito adequada

Elevada expectativa de
risco de inadimpléncia

Possibilidade de inadimpléncia

Inadimpléncia iminente
Inadimpléncia restrita

Inadimplente
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7.1.1.3 Risco de Liquidez

Dentro do conceito de liquidez, ja visto, o risco traduz a dificuldade de negociar
determinado ativo por seu prec¢o justo, a fim de monetiza-lo. Portanto, qualquer
valor que destoa deste preco, incorre no risco de liquidez deste ativo.

Classico exemplo é quando nos referimos aos imdveis, pois o valor anunciado nao é
acessivel por todos e neste caso, temos um desequilibrio entre demanda e oferta,
caracteristica deste risco. Dada a necessidade de venda pelo proprietario e diante de
poucos interessados, ele acabara reduzindo o valor, podendo inclusive concluir a
negociagao com prejuizo.

7.1.1.4 Risco de Mercado (Sistematico nao diversificavel):

O risco de mercado reflete as variagdes de precos de um ativo, sob a influéncia de
diversas variaveis, resultando em incertezas ao investidor. Algumas varidveis
merecem destaques:

v’ Preco das acbes;

v’ Precos das commodities
v’ Taxas de juros;

v’ Taxa de cAmbio;

v Indices de precos.

Percebeu como o risco de mercado esta ligado ao comportamento de uma
economia - sistema?

Economias, politicas, guerras e crises sao exemplos de sistemas, ou seja, influenciam
nossas vidas e por esta razao o risco de mercado é conhecido amplamente como
risco sistematico e nao é possivel elimina-lo, pois ha sempre um grau de
dependéncia do comportamento dos mercados.

Neste momento é importante lembrarmos da regra da caneta. Lembrou?

Esta regra facilita entender a correlacao taxa de juros e preco do titulo prefixado:

Se a taxa de juros sobe, o prego do titulo cai. Se a taxa de juros cai, o prego do titulo sobe.
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7.1.1.5 Risco Nao-Sistematico (Empresa ou setor):

O risco nao sistematico, ou o risco diversificavel, diz respeito a empresas ou setores
especificos.

Como exemplo, vamos relembrar o triste episddio ocorrido em 25/01/2019 na
cidade de Brumadinho-MG com a mineradora Vale. O fato foi especifico a empresa,
as outras mineradoras ndao foram afetadas porque ndo tinham relagdo com o
desastre.

Agora imagine que o governo federal decida encerrar o programa FIES — Fundo de
Financiamento Estudantil, a medida afetara o setor, ou seja, todas as empresas
educacionais que oferecem servigos de curso superior.

7.2 Diversificagdao: vantagens e limites de redugao de risco incorrido
Quem nunca ouviu falar: nunca coloque todos os ovos na mesma cesta.

Realmente o jargao é valido e desconcentrar os investimentos através da
diversificacao reduz o risco total de uma carteira de investimentos. A explicacao é
que uma vez concentrado o investimento torna-se exclusivamente dependente
deste unico ativo, neste sentido, desconcentrar significa aplicar o recursos em
diferentes produtos, setores e mercados, reduzindo o risco particular de cada um
dos ativos.

Nunca é demais lembrar, a diversificacgdo n3do elimina o risco sistematico, cujo o
tema ja abordamos na pdagina 146 quando falamos de risco de mercado, isso
independentemente do numero de ativos de uma carteira.

O risco especifico como também ja vimos, tem ligagao com o ativo, ou seja, ele é
intrinseco a um setor ou uma empresa.

RISCO TOTAL

A

Risco
ndo-sistematico

RISCO

Risco sistematico

v

1 25 50

ATIVOS
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7.3 GESTAO DE RISCO
7.3.1 Média

Em estatistica, € definida como o valor que demonstra a concentragao dos dados de
uma distribuicdo, como o ponto de equilibrio das frequéncias em um histograma.

Anol | Ano2 | Ano3 | Ano4 | Ano5 : 10%
5% 2% | -1,0% | -3% | 2,0% i
; 5% 5% —
: e 2B SR 2%
)?= 5+2+(-1)+(-3)+2 _ i = 1% 0% _1%\3‘y
5 5 E -5% e

7.3.2 Moda

Representa o valor mais frequente de um conjunto de dados, sendo assim, para defini-
la basta observar a frequéncia com que os valores aparecem.

Anol | Ano2 | Ano3 | Ano4 | Ano5
5% 2% -1% -3% 2%

MODA
2%

7.3.3 Mediana

A Mediana (M,) representa o valor central de um conjunto de dados. Para encontrar o
valor da mediana é necessario colocar os valores em ordem crescente ou decrescente.
Quando o numero elementos de um conjunto é par, a mediana é encontrada pela
média dos dois valores centrais. Assim, esses valores sao somados e divididos por dois

Amostra impar ‘ Amostra par
Anol | Ano2 | Ano3 | Ano4 | Ano5 ] Anol | Ano2 | Ano3 | Ano 4
5% 2% -1% | -3% 2% 1 5% 2% 1% -3%
M, =-3, -1, 2,5 =2% | M, =-3|1,2[5 = _1*2 =15%
‘ 2
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7.3.4 Variancia:

Dado um conjunto de dados, a variancia é uma medida de dispersao que mostra o
quado distante cada valor desse conjunto esta do valor central (médio).

(n-x)?2 Anol | Ano2 | Ano3 | Ano4 | Ano5
var=3 = 1~ 5% | 2% | 1% | 3% | 2%

(5-1)2+ (2-1)2+ (-1-1)%+ (3-1)2+ (2-1)?
4

var =

var = 4,50

7.3.5 Desvio Padrao

O desvio padrao é uma medida que expressa o grau de dispersao de um conjunto de
dados. Ou seja, o desvio padrdo indica o quanto um conjunto de dados é uniforme.
Quanto mais proximo de zero for o desvio padrao, mais homogéneo sao os dados.

O cdlculo do desvio padrao é feito a partir da raiz quadrada positiva da variancia.
Portanto:
dp = Vvar

Assim, considerando o resultado acima da variancia e extraindo a raiz quadrada,
temos:

dp =v4,50 Anol | Ano2 | Ano3 | Ano4 | Ano5
5% 2% -1% 3% 2%
dp=2,12

7.3.6 Distribuicao Normal

Embora a ocorréncia individual de eventos aleatérios possa ser imprevisivel
objetivamente, através da distribuicao normal é possivel tirar algumas conclusdes a
partir de um conjunto suficientemente grande deles.

Muitos dos conjuntos de eventos aleatérios apresentam padroes que nao sao
identificaveis em cada evento isoladamente, como a tendéncia de os eventos se
concentrarem préximos a uma posicao que representa uma média matematica deles.
Assim, a quantidade de eventos diminui constante e gradativamente a medida que nos
afastamos da média.
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T4, ta, e o que isso quer dizer exatamente?

Na verdade ela apresenta a probabilidade de haver um retorno dentro de um
intervalo, partindo da média e do desvio padrao da amostra.

Anol| Ano2 | Ano3 | Ano4 | Anos dp (desvio padrdo) = 2,12
0, 20 _10 0, 20 , .
5% % % 3% % Média = 2,20

Calculando usando 1 ‘um’ desvio padrao:

2,20 (média) + 2,12% (desvio padrao) = 4,32
2,20 (média) — 2,12% (desvio padrao) = 0,08

O resultado diz que a probabilidade de haver um retorno entre 4,32% e 0,08% é de
68,26%.

7.3.7 Covariancia

Mede a for¢a de uma relagdo linear entre duas varidveis numéricas (X e Y), em outras
palavras, mede o comportamento entre duas variaveis e qual a relagao entre si.
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Covariancia positiva Covariancia negativa
Se a taxa de juros sobe o CDB também Se a taxa de juros sobe o ibovespa cai

7.3.8 Correlagao
E a relacdo de interdependéncia entre duas variaveis, sendo:
r =0 ( nula ou inexistente)
r=1 (correlacdo positiva)
=-1 (correlagao negativa)

O coeficiente de correlagdo varia de 1 a -1. E o indicador utilizado no mercado
financeiro, pois é extraida da covariancia (sem esta ela ndo existiria) e o seu resultado
€ mais confiavel.

O grau de correlagdo indica o quanto diversificado esta uma carteira de
investimentos.

Correlacdo positiva Correlagdo negativa
Se a taxa de juros sobe o CDB também Se a taxa de juros sobe o ibovespa cai

Correlacdo nula

xt v¥d xt vt x¥ vt

N&o ha correlagdo, ou seja, ndo seguem a mesma direcdo e nem diregdo oposta
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- 1 \_ \-]ﬁ
/r (valor de correlagio) Intensidade \

0,00a 0,19 : Bem fraca
0,20a 0,39 ; Fraca
0,40a 0,69 1 Moderada
0,702 0,89 : Forte

\ 0,902 1,00 ! Muito forte J

7.3.9 Coeficiente de Determinagao

E sempre um nUimero positivo dentro do intervalo entre 0; 1.

Entendida como a proporgao da variacao total da variavel dependente y, é explicada
pela variagdo da varidvel independente x.

Para facilitar a compreensao em termos praticos, é entender as variacdes de precos
que ocorrem nas a¢des da MGLU3 (Magazine Luiza) por variagdes que ocorrem nas
acOes da VALE3 (Vale S.A.).

7.3.10 Coeficiente Beta - B
Indica se o investimento € mais ou menos volatil do que o mercado como um todo.

A carteira de mercado de todos os ativos investidos, como o Ibovespa, tem um beta de
exatamente 1.

Beta abaixo de 1 indica um investimento com menor volatilidade financeira do que o
mercado.

Beta maior que 1 indica um investimento com maior volatilidade financeira do que o
mercado.

BETA>1 Agressivo (ativo)
BETA=1 Neutro
BETA<1 Defensivo (passivo)
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7.4 GESTAO DE PERFORMANCE
7.4.1 Value at Risk - VAR

E um indicador de risco que estima a perda maxima estimada de um investimento para
um periodo de tempo, com um determinado intervalo de confianca.

Seu cdlculo baseia-se em trés elementos:

a. Estimativa de perda maxima: representa o valor monetdrio total da carteira que
pode ser perdida;

b. Horizonte de tempo: diz respeito ao intervalo de tempo a ser analisado. Como esse
indicador é utilizado para avaliar ativos volateis, recomenda-se que o periodo seja
de no maximo um més.

c. Nivel de confianga: mostra o grau de cobertura estatistica que o indicador alcanga.
Para o indicador ser confiavel, recomenda-se a utilizagao de pelo menos 95% de
confianca — o que significa, estatisticamente, 2 desvios-padrao.

Imagine o fundo de acdo XYZ informa aos seus cotistas que possui um VaR de RS 500
mil para um 1 (um) dia, com um grau de confianca de 95%.

E de se esperar portanto, que este fundo tenha perda maxima estimada de RS 500 mil
para o periodo de 1 (um) dia e 5% de probabilidade de ter uma perda superior a este
valor.

7.4.2 Back Testing

Para testar a validade do modelo, é necessario comparar a frequéncia de “fracassos”
do VaR e verificar se esta dentro da frequéncia esperada.

Desta forma ele compara a perda maxima projetada pelo VaR com o que realmente
aconteceu ocorreu, indicando se a politica esta sendo cumprida ou necessita ser
alterada.

Portanto, ele atesta a veracidade do Var.

7.4.3 Stop Loss

E utilizada para estabelecer os limites do Var, evitando infragdes a perda mdxima
informada pelo modelo
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E um mecanismo acionado quando existe risco de
perdas superior aos parametros estabelecidos pelo

VaR.

poda C Stop S.
Como no exemplo acima para as a¢des preferenciais s ——
da Petrobras, estabeleceu-se a prote¢ao ao fixar um 100 T

stop loss de RS 24,00. Desta forma, caso o mercado
se comporte com alta volatilidade e atinja o preco
cadastrado, uma ordem de venda sera
automaticamente disparada, garantindo a eficiéncia
da gestao e evitando perdas superiores ao previsto
no regulamento do fundo de investimento. Valor da Ordem Posigio atual

R$ 2.600.00 0

Preco Gain Preco Stop Loss
26,00 v 24,00
Preco Limite Loss

A mercado

7.4.4 Stress Test

E uma andlise ou simulacio projetada para determinar a capacidade de um
determinado instrumento financeiro ou instituicdao financeira de lidar com uma crise
econOmica.

A exemplo, muito utilizado em simulagdes de cenarios politicos, como as elei¢cdes
presidenciais, estimando os impactos no mercado financeiro com os possiveis
candidatos eleitos.

Back
Testing

7.4.5 Tracking Error

E uma medida de aderéncia que evidencia se a carteira estd aderente ou n3o ao
benchmark. Quanto menor e mais préximo de zero, mais aderente.
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7.4.6 Erro Quadratico Médio

E uma medida que que demonstra o retorno de uma carteira e seu distanciamento do
retorno do seu benchmark. Quanto maior ele for, maior serd a distancia entre os
retornos. Apenas informa o ativo ou carteira mais afastada da referéncia e nao o
melhor ou pior.

7.5 RISCO E RETORNO

7.5.1 indice de Sharpe

Mede o desempenho de um investimento comparado a um ativo livre de risco (SELIC,
DI, LFT, CDB), apds o ajuste para seu risco. E definida como a diferenca entre o retorno
do investimento e o retorno livre de risco, dividido pelo desvio padrao do investimento.

Sua correta interpretacdao baseia-se em comparar como exemplo, um fundo de renda
fixa com um LFT — Tesouro Selic, sendo incorreto comparar com o lbovespa.

Quanto maior o resultado, mais eficiente é o ativo.

Retorno — Taxa Livre de Risco
Risco

indice de Sharpe =

I T I T
Fundo A 13,4% 1,25% 2,72
Fundo B 12,9% 10% 1,05% 2,76
Fundos C 11,4% 0,68% 2,05

7.5.2 indice de Treynor
Ele calcula o retorno de uma carteira (como um fundo) em relagdo ao risco sistematico.

Enquanto o indice de Sharpe mede o risco pelo desvio padrdo, que nada mais é que a
volatilidade, o Indice Treynor mede esse risco através do Beta.

mostra quanto foi retorno de uma determinada carteira para cada unidade de risco
sistémico assumido.
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7.5.3 Duration de Macaulay

E o modelo para calcular quanto tempo um titulo de renda fixa prefixado (LTN,
NTNs) leva para gerar o rendimento prometido, em outras palavras ele informa ao
seu detentor o prazo médio para recuperar o investimento.

Sendo assim, calcular o prazo deste retorno considerando apenas o vencimento do
titulo ndo ira refletir corretamente o tempo de retorno, devido ao fluxo de
pagamentos existentes através dos cupons de juros.

A exemplo, imagine os seguintes titulos a taxa de 5% a.a. e vencimento em 2 (dois)
anos:

NTN-F — Tesouro Prefixado com juros semestrais

Valor de Face . 0 Valor de Face

LTN — Tesouro Prefixado

NTN i LTN
P.U Duration: 1,95 anos P.U Duration: 2 anos
I 7 N T BT
50,00 47,62 0,0476 0,048
2 1.050,00 952,38 0,9524 1,905
TOTAL 1.100,00 1.000,00 1,00 1,95

Portanto, a duration de uma NTN sempre sera inferior a de uma LTN pela antecipacdo dos
pagamentos através dos cupons semestrais, assim, estes titulos oferecem menor risco
(menor o prazo, menor o risco, lembrou?).

7.5.4 Duration de Macaulay Modificada

Derivada da duration de Macaulay, a modificada demonstra a sensibilidade dos
titulos prefixados em relagao a taxa de juros de mercado.

Ela permite determinar qual serd o reflexo de 1% de variagdo na taxa de juros (SELIC)
sobre a duration do titulo.

Quanto maior for o resultado da duration modificada, mais sensivel é o titulo a
mudancas na taxa de juros. Para ter mais seguranca, o ideal é buscar titulos que
tenham baixa duration modificada.
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Quanto maior o resultado da duration modificada, mais sensivel serd o titulo a
mudancas na taxa de juros.

Portanto, titulos com baixa duration modificada oferecem menor risco.

7.4.5 Convexidade

A duration tem boa aproximag¢do em relagao a mudanca percentual no pre¢o de um
titulo quando a variagao de juros é baixa.

Para variagbes maiores utiliza-se a convexidade como aproximag¢ao de segunda
ordem.
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QUESTOES

Mensuracao e Gestao de

Performance e Riscos

Tipo de risco que oferece a incerteza de receber o recurso investido:

Risco de contraparte
Risco de crédito
Risco de mercado
Risco de liquidez

Dificuldade de vender o ativo a um prego justo

Risco de contraparte
Risco de crédito
Risco de mercado
Risco de liquidez

Uma empresa registrou um acidente ambiental, resultando em queda no prego de suas
acoes, esse é o risco de:

Risco de crédito
Risco especifico
Risco de mercado
Risco de liquidez

E o valor mais frequente em uma amostra:

Mediana
Média

Moda

Desvio padrao

Representa a volatilidade, traduzida pelo risco de um investimento:
Mediana

Média

Moda

Desvio padrao

Utilizada pelo BACEN por ser menos sensivel aos extremos de uma amostra:

Mediana
Média

Moda

Desvio padrao




QUESTOES

Mensuracao e Gestao de

Performance e Riscos

A probabilidade de um evento ocorrer com grau de confianga de 95%:

Utiliza um desvio padrao
Utiliza dois desvio padrao
Utiliza trés desvio padrao
Nenhuma das alternativas

Correlagao positiva representa:

Acdo A e B convergem para a mesma diregao
Acdo A e B convergem para direcdes opostas
Acdo A ndo tem correlagcdo com a acdo B
Nenhuma das alternativas

Uma agao possui beta de 1,5%. O que isso representa:

Se o Ibovespa subir 10%, ela subira 15%, sendo mais agressiva que o mercado
Se o Ibovespa subir 10%, ela subira 5%, sendo menos agressiva que o mercado
Se o Ibovespa subir 10%, ela subira 10%, se comportando como o mercado
Se o ibovespa cair 10%, ela caira 30%, sendo mais agressiva que o mercado

. Representa a perda maxima esperada de um ativo ou fundo:

Stress test
Back testing
Stop loss
VaR

. Utilizado para mensurar o stress do mercado:

Stress test
Back testing
Stop loss
VaR

. Atesta a veracidade do modelo adotado, indicando se ha necessidade e alteragoes:

Stress test
Back testing
Stop loss
VaR

. Indice muito utilizado para indicar qual o melhor investimento pela relagdo risco e

retorno:

indice de treynor

Erro Quadratico Médio
Track Error

indice de Sharpe




RESPOSTAS
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1. B
Risco de crédito é o risco de nao receber.

2. D
Risco de liquidez traduz o apetite de mercado.

3. B
Risco especifico é intrinseco a empresa, também chamado de risco diversificavel.

4. C
Moda

5. D
Desvio-padrao reflete o risco, ou seja, as oscilagdes ou distanciamentos (desvios) de retornos
em relacdo a média.

6. A
A mediana é menos sensivel aos extremos, justamente por centralizar o seu cdlculo, apds
ordenar a amostra.

7. B
Em relacdo a distribuicdo normal, para um grau de confianca de 95% utiliza-se em seu célculo
dois desvios-padrao.

8. A
Correlacao positiva ambos seguem para a mesma direcao.

9. A
Beta sinaliza se o ativo é mais agressivo ou menos agressivo que o benchmark.

10. D
Contida no regulamento, VaR representa a perda maxima que um ativo ou fundo podem ter.

11. A
O stress test é muito utilizado para simulacdes de cendrios de stress, ou seja, mensura qual o
impacto de um possivel resultado ao mercado.

12. B
Back Testing atesta a veracidade de VaR.

13.D
O indice de sharpe correlaciona o risco e retorno de um ativo e indica a melhor opc¢ao.
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